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Compagnie du Bois Sauvage is een patrimoniumvennootschap die genoteerd
staat op Euronext Brussel en een stabiele, familiale hoofdaandeelhouder heeft.

Haar ambitie is een langetermijnbelegger te zijn aan de zijde van ondernemers. Compagnie du
Bois Sauvage zet sterk in op de toekomst en op het creéren van waarde uit haar beleggingen en wil
daarom beleggen in maatschappelijk verantwoorde projecten die een mooi groeipotentieel bieden,
en, rekening houdend met de klimaatuitdagingen, tegelijk gericht zijn op het behoud van natuurlijke
hulpbronnen.

De ambitie bestaat erin de focus te leggen op een beperkt aantal al dan niet beursgenoteerde

deelnemingen, vooral in de industriéle sector. Doordat Compagnie du Bois Sauvage aanwezig is in de
bestuursorganen van die ondernemingen, kan ze mee het strategische beleid uitstippelen.
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Ondanks de oorlog in Oekraine en een inflatie van bij-
na 10% in de Europese Unie boekte Compagnie du Bois
Sauvage in 2022 zeer goede resultaten.

Zo steeg de omzet van de Chocoladegroep (Neuhaus,
Jeff de Bruges, Corné Port Royal en Artista) met 13,7% in
vergelijking met 2021. Dat was te danken aan de zeer
grote klantenaantallen in de Franse en Belgisch buurt-
winkels, maar ook aan het geleidelijke herstel van de
verkoop aan toeristen. Het nettoresultaat toewijsbaar
aan de Groep steeg met bijna 34%, wat vooral te dan-
ken is aan Neuhaus, dat in 2022 weer even winstge-
vend werd als v6ér corona.

Ook de voornaamste vastgoedbeleggingen hebben
met hun goede operationele prestaties bijgedragen
tot dit resultaat.

De resultaten van de deelneming in Berenberg Bank
sloten weer aan bij die van de voorgaande jaren, de
voorbije twee jaar uitzonderlijke prestaties neergezet
te hebben.

Futerro, een dochteronderneming van Galactic, is ge-
specialiseerd in de productie van PLA, een bioplas-
tisch hernieuwbaar product op basis van melkzuur,
dat wereldwijd een snelle groei kent. De markt voor PLA
wordt gedreven door de intrinsieke kwaliteiten van PLA,
maar ook door de verwachtingen van consumenten
en de gunstige ontwikkeling van de Europese wetge-
ving. Gezien die tendens heeft Futerro besloten nieuwe
productiecapaciteit te ontwikkelen. Er werd een aan-
koopoptie genomen op een terrein van 26 hectare in
Frankrijk. De aanvraag voor een exploitatievergunning
is ingediend en het engineeringwerk is al van start ge-
gaan. Een kapitaalronde moet bovendien in de loop
van 2023 enkele honderden miljoenen euro in het
laatje brengen. Dat geld zal worden gebruikt voor de
financiering van een melkzuurfabriek met een capaci-
teit van 130.000 ton/jaar en een PLA-eenheid met een
capaciteit van 75.000 ton/jaar. Op de site komt ook
een eenheid voor het recycleren van PLA. Daarmee
wordt dit complex de eerste geintegreerde bioraffina-
derij ter wereld.
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De Groep Compagnie du Bois Sauvage heeft in 2022:

= via haar deelneming in Ecuadorcolat de aankoop
gefinancierd van nieuwe landbouwgronden waarop
cacaobomen worden geteeld. Die investering van
USD 4,7 miljoen was nodig om te voorzien in de be-
hoefte aan cacaobonen van de Chocoladegroep.
Voor Compagnie du Bois Sauvage is de belegging
in de Ecuadoraanse landbouwvennootschap zinvol
op twee manieren. Ten eerste wil de Groep zich sterk
engageren op het gebied van duurzame ontwikke-
ling. Ten tweede wordt op die manier een continue
en kwalitatieve aanvoer van cacao, de grondstof
voor chocolade, verzekerd.

m eendeelneming van 65% verworven in Plaine 17 Hol-
ding voor een bedrag van EUR 4,3 miljoen, waarvan
de helft in de vorm van obligaties. Dit bedrijf heeft
een kantoorgebouw van bijna 10.000 m?* aange-
kocht in de buurt van het station van Etterbeek,

m een deelneming van 15% verworven in het Luxem-
burgse kantoorproject ‘Prism’ en een financierings-
verplichting aangegaan voor een totaalbedrag van
EUR 14 miljoen. Van dat bedrag is al EUR 9,5 miljoen
vastgelegd.

= EUR 14 miljoen gestort in het fonds FRI 2, waarmee
de huidige investering op EUR 9,5 miljoen komt van
het totaalbedrag van EUR 12,7 miljoen aan verplich-
tingen,

m USD 2,6 milioen gestort in het fonds SNURPI (VS)
via de Amerikaanse dochteronderneming Surongo
America,

m via haar dochteronderneming Surongo America
een lening van USD 3,5 miljoen verstrekt aan Noél
Group om de industriéle ontwikkeling van die laat-
ste te financieren,

= een terugbetaling van EUR 6,3 miljoen geind van de
Fidentia-obligaties,

= een banklening van EUR 22,5 miljoen vervroegd af-
gelost,

= ingetekend op het vastgoedfonds MEREP 3 (be-
heerd door Mitiska-Reim) voor een bedrag van
EUR 20 miljoen, waarvan EUR 2 miljoen werd gestort.
Dat fonds steunt op aankoopmogelijkheden in lo-
kaal vastgoed in heel Europa. Enerzijds ontwikkelt
het winkelparken met een focus op voedseldistribu-
tie en stedelijke ‘last mile’-logistiek. Anderzijds richt
het zich op opportuniteiten voor de ontwikkeling
van lichte industrie op meerdere locaties in stedelij-
ke inbreidingsgebieden.

m een lening van EUR 25 miljoen verstrekt aan Eag-
lestone France, waarvan ze voor 30% aandeel-



houder in de moedermaatschappij is, om een
overname van Cardinal, een Franse groep voor
vastgoedontwikkeling, -beheer en -beleggingen,
te helpen financieren. De Eaglestone Group, die al
meer dan 10 jaar actief is in Belgié, Luxemburg en
Frankrijk, is gespecialiseerd in vastgoedontwikkeling
en -investeringen,

s 50.000 Ageas-aandelen gekocht voor een totaal-
bedrag van EUR 1,8 miljoen.

Compagnie du Bois Sauvage behaalde een bedrijfs-
resultaat véor vervreemdingen, wijzigingen in de re-
ele waarde en afschrijvingen van EUR 41,0 miljoen (te-
genover EUR 64,5 miljoen in 2021). Dat resultaat werd
hoofdzakelijk beinvloed door het gecombineerde ef-
fect van de volgende elementen:

s De omzet van de Chocoladegroep (Neuhaus, Jeff
de Bruges, Corné Port Royal en Artista) steeg met
13,7% in vergelijking met 2021. Dat was te danken
aan de zeer grote klantenaantallen in de Franse en
Belgische buurtwinkels, maar ook aan het geleide-
lijke herstel van de verkoop aan toeristen. De winst
toewijsbaar aan de Groep bedraagt EUR 19,2 mil-
joen tegenover EUR 14,3 miljoen in 2021.

m Het resultoat van de vennootschappen ver-
werkt volgens de ‘equity-methode bedraagt
EUR -1,9 miljoen tegenover EUR 19,1 miljoen in 2021.
Ondanks de zeer goede prestaties van Eaglestone
(EUR 5,9 miljoen) werd dat resultaat in 2022 nega-
tief beinvioed door de resultaten van Fidentia, Noél
Group en Vinventions (respectievelijk EUR -1,6 mil-
joen, EUR -2,5 miljoen en EUR -1,8 miljoen). In 2021
was het resultaat van de vennootschappen ver-
werkt volgens de 'equity’'-methode voornamelijk
toe te schrijven aan Recticel (EUR 7,6 miljoen in zes
maanden tijd), Eaglestone (EUR 6,5 miljoen) en Fi-
dentia (EUR 4,3 miljoen).

= Het aandeel van de Groep in het resultaat voér be-
lastingen van Berenberg Bank (EUR 4,8 miljoen) is
weer in lijn met het aandeel van de voorgaande ja-
ren, na de voorbije twee jaren uitzonderlijke presta-
ties neergezet te hebben.

Het nettoresultaat toewijsbaar aan de Groep van
EUR 108,1 miljoen (tegenover EUR 71,3 miljoen in 2021)
houdt voornamelijk rekening met het resultaat op ver-
vreemdingen van EUR 95 miljoen (Recticel) en de wij-
zigingen in de reéle waarde van de deelnemingen in
Umicore en Berenberg van respectievelijk EUR -6 mil-
joen en EUR -3 miljoen.

De gerealiseerde en niet-gerealiseerde resultaten
toerekenbaar aan de Groep bedragen EUR 110,9 mil-
joen, tegenover EUR 75,7 miljoen in 2021. Dit bedrag
stemt overeen met het nettoresultaat toerekenbaar
aan de Groep, aangepast voor elementen die recht-
streeks worden opgenomen in het eigen vermogen
zoals de wisselkoersverschillen uit de omrekening van
activiteiten in vreemde valuta (EUR 2,9 miljoen).

De Groep heeft een geconsolideerd nettokasover-
schot buiten IFRS 16 van EUR 54,0 miljoen op 31 decem-
ber 2022 tegenover een geconsolideerde nettoschuld
buiten IFRS 16 van EUR 84,3 miljoen op 31 december
2021. De Groep heeft dat overschot voornamelijk te
danken aan het feit dat ze in 2022 de verkoopprijs
(EUR 204 miljoen) van zijn deelneming in Recticel heeft
ontvangen.

Na uitkering van het dividend van 2021 (EUR 26,5 mil-
joen) en rekening houdend met de jaarresultaten
(EUR 1081 miljoen) bedraagt het eigen vermogen van
de Groep eind 2022 EUR 6426 miljoen (tegenover
EUR 562, miljoen in 2021).

De Vennootschap stelt een brutodividend voor van
EUR 8,00 per aandeel, tegenover EUR 15,80 per aandeel
in 2021. Dat laatste zou een dividend omvatten van
EUR 7,90 voor het boekjaar 2021 en een uitzonderlijk
dividend van EUR 7,90. De Vennootschap uit zo haar
vertrouwen om een stijgend dividend te blijven combi-
neren met een aantrekkelijke groei van de Groep.

In 2022 werden gemiddeld 369 aandelen per dag ver-
handeld.

Rekening houdend met de elementen hierboven be-
draagt de intrinsieke waarde (in-the-money) EUR 558
per effect op 31 december 2022, tegenover EUR 536 op
31 december 2021.

Compagnie du Bois Sauvage bedankt haar aandeel-
houders voor het vertrouwen en hun steun gedurende
het boekjaar. Verder wil de Vennootschap haar dank
uiten aan alle medewerkers en partners van de Groep
voor hun professionele inzet en oprechte toewijding.

6 maart 2023

Voorzitster
Valérie Paquot

algemeen directeur
Benoit Deckers
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2. Kerncijfers op 31december

ACTIVA — EVOLUTIE

Geconsolideerde boekhoudkundige cijfers (in miljoen EUR)
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Intrinsieke waarde op 31 december (1)

ZIE GRAFIEK 3

VERPLICHTINGEN — EVOLUTIE

Geconsolideerde boekhoudkundige cijfers (in miljoen EUR)
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670.565.412788.999.416743.518.289865.808.105 905.472.3251.022.279.867 1.020.967.223

758.571.487 813.968.415 571.074.038 542.063.934 558.737.076 496.405.908 600.582.302

(1) zie rubriek 11: Waarderingsmethodes voor de berekening van de intrinsieke waarde en Toelichting 8

(2) Exclusief kasstroom van de Chocoladegroep

° Compagnie du Bois Sauvage



in duizend euro 2022 2021 2020 2019

Eigen vermogen van de Groep 642.555 562.096 499.822 498.816
Intrinsieke waarde (in-the-money) 0 ®) 926.766 899.445 770.712 783.912
Geconsolideerd resultaat 108.077 71263 14.352 62.730
(aandeel van de Groep)
Beurskapitalisatie per einde boekjaar 550.169 558.556 553.424 645.778
2022 2021 2020 2019
Geconsolideerd resultaat per aandeel
(aandeel van de Groep) (in euro)
Vé6r verwatering @ 64,73 42,49 8,56 37,40
Na verwatering @ 64,73 42,49 8,56 37,40
Aantal aandelen
Uitstaand 1.677.346 ©® 1.677.346 1.677.346 1.677.346
In-the-money @ n.v.t. n.v.t. n.v.t. n.v.t.
Fully diluted 1.677.346 1.677.346 1.677.346 1.677.346
Intrinsieke waarde per aandeel op het einde van de
verslagperiode (in euro) n.v.t. n.v.t. n.v.t. n.v.t.
In-the-money &4 557,58 536,23 459,48 467,35
Fully diluted @ b b b G
Brutodividend per aandeel 8,00 15,80 ® 7,80 7,80
2022 2021 2020 2019
Gemiddelde dagvolume 369 459 413 521
Gemiddeld verhandeld kapitaal per dag (EUR) 122.200 162.061 135.817 195.557
Koers (EUR)
Einde verslagperiode 328,00 333,00 330,00 385,00
Hoogste koers 369,00 395,00 395,00 410,00
Laagste koers 300,00 315,00 264,00 350,00

(1) De waarderingsmethode voor de berekening van de intrinsieke waarde wordt toegelicht in rubriek 11.
(2) zie berekening en definities in Toelichting 25.
(3) zie definities van ‘in-the-money’ en ‘fully diluted’ in punt 12.
(4) sinds 21/04/2018 zijn er geen inschrijvingsrechten meer. Er wordt dus ‘n.v.t. toegevoegd om aan te geven
dat de categorie niet van toepassing is omdat de waarde gelijk is in beide categorieén.
(5) Dat een dividend zou omvatten van EUR 7,90 voor het boekjaar 2021 en een uitzonderlijk dividend van EUR 7,90 per aandeel.
(6) Waarvan 15.220 eigen aandelen gehouden door Compagnie du Bois Sauvage op 31 december 2022.

Brief aan de aandeelhouders o
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4. Ontstaansgeschiedenis en oorsprong van de Groep

De naam ‘Bois Sauvage’ verwijst naar de plaats in
Brussel waar de maatschappelijke zetel van de Ven-
nootschap is gevestigd. De plaats ‘Wilde Wouter’, ver-
taald naar ‘Bois Sauvage’, bevond zich ooit tussen de
Sint-Michiels- en Sint-Goedelekathedraal en de eerste
stadsomwalling van Brussel.

Van deze 13de-eeuwse omwalling blijven nog
slechts enkele muurfragmenten over, zoals de Wilde
Woud-arcaden die op advies van de Koninklijke Com-
missie voor Monumenten en Landschappen door de
Vennootschap werden gerenoveerd.

De renovatie van deze historische plaats leverde de
Vennootschap in 1992 de Prijs van de Kunstwijk op.
Tien jaar later, in 2002, werd deze prestigieuze prijs
nogmaals aan de Vennootschap toegekend voor de
renovatie van de Treurenberg.

Compagnie du Bois Sauvage werd opgericht door Rid-
der Paquot en is ontstaan uit de samenvoeging van
negentien ondernemingen van diverse oorsprong en
met uiteenlopende activiteiten, zoals Fours Lecocq,
Compagnie Financiére Nagelmackers, Charbonnages
d’Hensies-Pommeroeul, Entrema en Somikin (mijn-
bouwmaatschappij van Kindu), waarvan sommige
meer dan een eeuw oud waren. Sommige van deze

ondernemingen waren te klein om een belangrijke
economische rol te spelen, andere waren actief in een
voorbijgestreefde markt, nog andere waren in vereffe-
ning en gedoemd om te verdwijnen.

De samenvoeging was dan ook niet meer dan de be-
vestiging van een feitelijke toestand, en sloot perfect
aan bij de strategie van stabiliteit en het streven naar
economische en financiéle heropleving van de Groep.

De fusie door overname van de moedermaatschap-
pij Surongo in juli 2002 betekende een mijlpaal in de
ontwikkeling van de Groep, die hierdoor een eenvou-
diger structuur kreeg. Vandaag bestaat de Groep uit
Entreprises et Chemins de Fer en Chine (hoofdaan-
deelhouder) en de werkmaatschappij Compagnie du
Bois Sauvage.

De familie Paquot oefent de zeggenschap uit over
Fingaren Comm.VA, dat de zeggenschap uitoe-
fent over Entreprises et Chemins de Fer en Chine
NV. (ECFC); op 31 december 2022 bezitten ze samen
50,10% van de stemrechten van Compagnie du Bois
Sauvage. Voor 49,90% van het kapitaal bestaat er bij
weten van de Vennootschap geen aandeelhouder-
spact (zie ook de structuur van het aandeelhouder-
schap in punt 5.7.2).
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4. Ontstaansgeschiedenis en oorsprong van de Groep

p o

COMPAGNIE DU

BOIS SAUVAGE
02/12/1994

0 Compagnie du Bois Sauvage

1/03/2003
31/07/2002
22[12/1992
22/12/1992
22[12/1992
27/05/1991
12/04/1990
25/09/1989
16/07/1987
1/05/1987
05/05/1987
05/05/1987
26/06/1986
28/08/1985
04/05/1984
04/05/1984
22/11/1982
30/04/1957

30/04/1957

—

Finpro

1997

Surongo

1927

Nagelinvest Waterloo

1980

Nagelinvest Charleroi

1980

Immochim

1971

Entrema

1945

Comptoir Général d’Approvisionnement
1916

Compagnie Financiére Nagelmackers
1910

Ciment Portland de Buda

1890

Ganoss

1983

Cofinep

1933

Charbonnages Hensies Pommerceul
1912

Somikin

1931

Surfinmo

1983

Hensipar

1959

Sefic

1927

Charbonnages de Strepy Bracquegnies
1873

Fours Lecocq

1913

Ateliers de Trazegnies Réunis

1902



5. Corporate-governanceverklaring

5.1. Referentiecode

Het Corporate Governance Charter van Compagnie
du Bois Sauvage werd op 19 december 2005 goedge-
keurd door de raad van bestuur, en laatst gewijzigd op
24 januari 2022. Dit Charter is ook beschikbaar op de
website: http:/ /www.bois-sauvage.be.

Dit Charter is in overeenstemming met de Belgische
Corporate Governance Code 2020, met uitzondering

van de elementen zoals toegelicht in punt 5.2 infra.

5.2. Afwijkingen van de referentiecode

De afwijkingen van de Belgische Corporate Governan-
ce Code 2020 kunnen als volgt worden samengevat:

m Punt 7.6 (Remuneratie van niet-uitvoerende be-
stuurders): De raad van bestuur heeft besloten de
niet-uitvoerende bestuurders niet te vergoeden in
de vorm van aandelen van de Vennootschap. De
raad is van mening dat de stabiele aandeelhou-
ders, die meer dan 50% van de aandelen van de
Vennootschap bezitten en naar behoren vertegen-
woordigd zijn in de raad van bestuur, voldoende
waarborgen dat met de belangen van de aandeel-
houders rekening wordt gehouden, zonder dat het
nodig is een gedeeltelijke remuneratie van het lei-
dinggevend personeel en de niet-uitvoerende be-
stuurders te voorzien via de toekenning van aande-
len met een aanhoudperiode;

= Punt 712 (Remuneratie van de CEO en de andere
leden van het uitvoerend management): Overeen-
komstig de Belgische Corporate Governance Code
bestaat de remuneratie van de algemeen directeur
uit een vast deel en een variabel deel dat gekop-
peld is aan zijn individuele prestaties en de alge-
mene prestaties van de Vennootschap. Gezien de
bijzondere aard van Compagnie du Bois Sauvage,
dat tot doel heeft deelnemingen te houden in an-
dere vennootschappen, zijn de resultaten van de
Vennootschap in de eerste plaats afhankelijk van
de resultaten van de vennootschappen waarin ze
een deelneming heeft. De resultaten van Compag-
nie du Bois Sauvage weerspiegelen in dat opzicht
de bijdrage van het uitvoerend management aan
de implementatie van de strategie bepaald door de
deelnemingen in de loop van de voorbije jaren. Ook
heeft de raad van bestuur, in afwijking van de Belgi-
sche Corporate Governance Code, op voorstel van
het Benoemings- en remuneratiecomité besloten

het variabele deel dat gekoppeld is aan de alge-
mene resultaten van de Vennootschap gedurende
de voorbije drie boekjaren, die het evenwicht tus-
sen de korte en de lange termijn weerspiegelen, in
aanmerking te nemen en geen rekening te houden
met de resultaten van het laatste boekjaar, met een
‘claw-back’-clausule die de terugvordering van een
deel van de variabele remuneratie mogelijk maakt.

= Punt 419 (samenstelling van het benoemings- en
remuneratiecomité): Aangezien één van de leden
van het benoemings- en remuneratiecomité de li-
miet voor de hernieuwing van zijn mandaat als on-
afhankelijk bestuurder heeft bereikt (limiet bepaald
door het Corporate Governance Charter van de ven-
nootschop), voldoet de samenstelling van het be-
noemings- en remuneratiecomité niet langer aan
punt 419 van de Belgische Corporate Governance
Code 2020, dat bepaalt dat dit comité is samenge-
steld uit een meerderheid van onafhankelijke be-
stuurders. De benaming ‘benoemings- en remune-
ratiecomité’ werd echter behouden, zij het slechts
voor een periode van één jaar, gezien het werk dat de
leden van dat comité, die aldus in een werkgroep ver-
gaderden, hebben verricht. De bevoegdheden, taken
en remuneratie van het comité werden gehandhaafd
en het comité rapporteerde regelmatig aan de raad
van bestuur over zijn werkzaamheden. Aangezien dit
lid ook aanwezig is in het audit- en risicobeheercomi-
té, wordt afgeweken van het Corporate Governance
Charter van Compagnie du Bois Sauvage, maar niet
van de Belgische Corporate Governance Code 2020,
waarin niet wordt bepaald dat een meerderheid van
onafhankelijke bestuurders is vereist, binnen het au-
dit- en risicobeheercomité.

5.3. Belangenconflicten

Voor een beslissing van de raad van bestuur van
5 december 2022 moest artikel 7 :96 §1 van het Wet-
boek van vennootschappen en verenigingen worden
toegepast. In de notulen bij die vergadering werd in
punt 8 de beslissing opgenomen over een bijkomende
deelneming in het kapitaal van Serendip. Het uittreksel
luidt als volgt:

‘Na de presentatie van het ontwikkelingspotentieel
van de deelnemingen van Serendip (vennootschap
voor 75% in handen van Ecostake (Frédéric Van Gans-
berghe) en voor 25% van Cie du Bois Sauvage, stelt
Frédéric Van Gansberghe voor om het kapitaal van
Serendip te verhogen (...).
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Krachtens artikel 7:96 81 van het Wetboek van ven-
nootschappen en verenigingen verduidelijkt Frédéric
Van Gansberghe echter, voordat dit agendapunt ver-
der wordt behandeld, dat hij een rechtstreeks en on-
rechtstreeks belang van vermogensrechtelijke aard
heeft dat potentieel strijdig is met het belang van
Compagnie du Bois Sauvage bij deze verrichting in
haar hoedanigheid van meerderheidsaandeelhouder
van de vennootschap Serendip, wat een belangen-
conflict veroorzaakt.”

Frédéric Van Gansberghe verlaat de kamer. Omdat
het al laat is, schorst de raad de vergadering.

"De vergadering van de raad wordt hervat op 9 decem-
ber 2022 (..) zonder Frédéric Van Gansberghe, die een
belangenconflict heeft in de zin van artikel 7:96 §1 van
het Wetboek van vennootschappen en verenigingen.
Gezien de mogelijkheden van de technologieén die
worden ontwikkeld door de groep Galactic/Futerro,
waarvan Serendip aandeelhouder is, en hun toekom-
stige ontwikkelingsperspectieven, geeft de raad een
gunstig advies over de inkoop van Serendip-aandelen
ten belope van EUR 10 miljoen en over de inschrijving
op een kapitaalverhoging van EUR 10 miljoen, maar op
voorwaarde dat een deskundige waardering wordt uit-
gevoerd en dat de raad die waardering redelijk acht.”
Voorts wordt besloten dat “Frédéric Van Gansberghe na
de raad van die beslissing in kennis gesteld zal worden”.

5.4. Samenstelling en werking van de
bestuursorganen

5.4.1. Leidinggevende organen en
bevoegdheden

De samenstelling van de raad van bestuur en de
einddatum van het mandaat van de leden, alsook de
hoofdfunctie uitgeoefend door de niet-uitvoerende
bestuurders staan vermeld in de rubrieken 5.4.3 en 5.6
van dit jaarverslag.

De raad van bestuur bestaat uit bestuurders die de
hoofdaandeelhouder (zie punt 5.7.2) vertegenwoordi-
gen, niet-onafhankelijke bestuurders en onafhankelij-
ke bestuurders. De raad van bestuur bestaat momen-
teel uit 7 leden, van wie er 3 onafhankelijk zijn en 4 niet
onafhankelijk zijn, van wie er 3 de hoofdaandeelhouder
vertegenwoordigen. Van die 7 leden zijn er 2 vrouwen.

De raad van bestuur is belast met het beheer van de
Vennootschap, het toezicht op het dagelijks bestuur
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en de uitvoering van de genomen beslissingen. Naast
de verplichtingen in het kader van het Wetboek van
vennootschappen en verenigingen (WVV) zijn de be-
langrijkste taken van de raad van bestuur als volgt:

= bepalen van de doelstellingen op lange termijn van
de Vennootschap, haar strategie, het risiconiveau
dat zij wenst te nemen en de belangrijkste beleids-
lijnen die daaruit voortvloeien (risicobeheer, finan-
ciéle middelen en personeel),

= benoemen [ ontslaan van de voorzitter van de raad
van bestuur,

= benoemen [ ontslaan van de algemeen directeur,

= opvolgen van en toezicht houden op de prestaties
van de algemeen directeur,

= nemen van de nodige maatregelen om de integri-
teit en de tijdige publicatie van de jaarrekening en
andere materiéle informatie te waarborgen,

= opvolgen en goedkeuren van de belangrijkste in-
vesteringen en desinvesteringen,

= oprichten van gespecialiseerde comités en vast-
leggen van hun samenstelling, verantwoordelijkhe-
den en de remuneratie van hun leden,

= opvolgen van en toezicht houden op de efficiéntie
van de werkzaamheden van de gespecialiseerde
comités,

= opvolgen van het bestaan en de deugdelijke wer-
king van de interne controle, zowel op operationeel
als financieel niveau als op juridisch viak,

= opvolgen van de werkzaamheden van de com-
missaris,

= benoemenvan een secretaris van de Vennootschap
belast met adviesverlening inzake governance.

De belangrijkste regels voor de (her)benoeming en de
leeftijdsgrens voor de leden van de raad van bestuur
zijn als volgt:

m de niet-uitvoerende bestuurders hebben de meer-
derheid in de raad van bestuur,

m de bestuurders oefenen een mandaat uit van 4 jaar,
dat twee keer kan worden verlengd voor onafhan-
kelijke bestuurders,

m Vvoor de uitvoerende bestuurders en de bestuurders
die de hoofdaandeelhouder vertegenwoordigen
geldt geen beperking inzake het aantal herverkie-
zingen tijdens hun functie,

= alle mandaten eindigen uiterlijk op de gewone al-
gemene vergadering die volgt op de zeventigste
verjaardag van de bestuurder,



= de samenstelling wordt bepaald op basis van gen-
derdiversiteit en diversiteit in het algemeen, alsook
complementariteit inzake bekwaamheden, erva-
ring en kennis.

In 2022 kwam de raad 9 keer samen, waarbij de vol-
gende onderwerpen werden besproken:

= de geconsolideerde jaarrekening en de geconsoli-
deerde halfjaarlijkse rekening,

= de budgetopvolging voor 2022,

= de analyse van het remuneratieverslag en het jaar-
verslag,

= de uitvoering en activering van het programma
voor de inkoop van eigen aandelen,

= de monitoring van de interne controle en de risi-

coanalyse,

de opvolging van de deelnemingen,

de financiering van bepaalde deelnemingen,

het onderzoek en de besluitvorming naar aanlei-

ding van de presentatie van investeringsdossiers,

de strategie van de Groep,

de opvolging van geschillen,

evaluatie van de raad van bestuur,

de ontbinding en de vereffening in één akte van de

dochterondernemingen CBS Services en UBCM,

= de delegatie van bevoegdheden aan de algemeen
directeur,

m de update van het Corporate Governance Charter.

De activiteiten van de raad van bestuur worden zoda-
nig georganiseerd en gedocumenteerd dat dit orgaan
de opvolging kan verzekeren van en toezicht kan hou-
den op alle daden in het kader van het dagelijks be-
stuur, alsook de resultaten, risico’s en waarde van de
Vennootschap.

Gespecialiseerde comités

Er zijn twee gespecialiseerde comités actief:
Het audit- en risicobeheercomité

Het auditcomité is 4 keer bijeengekomen in 2022 om
de volgende onderwerpen te bespreken:

= de enkelvoudige en geconsolideerde jaarrekening
op 31 december 2021 en 30 juni 2022,

= de ontbinding en de vereffening in één akte van de
dochterondernemingen CBS Services en UBCM,

= de nieuwe IFRS-regels en hun mogelijke gevolgen,

= de waarderingsmodellen voor bepaalde deelne-
mingen,

= de opvolging van het ontwerp van de Europese an-
ti-belastingontwijkingsrichtlijn 3 (ATAD3),

= delopende rechtszaken en gerechtelijke procedures,

m de risico’s en de interne controle i.v.m. de activiteit
conform het COSO-referentiekader (zie rubriek 5.6),

= de jaar- en halfjaarberichten.

De samenstelling van het audit- en risicobeheerco-
mité werd voor het laatst gewijzigd op de bijeenkomst
van de raad van bestuur van 19 maart 2020.

Door hun beroepservaring beschikken de leden van
het audit- en risicobeheercomité over de vereiste
deskundigheid en vaardigheden, zowel individueel als
collectief, om de doeltreffende werking van het audit-
comité te waarborgen.

Benoemings- en remuneratiecomité

Het auditcomité is 7 keer bijeengekomen in 2022.
Daarbij werden de volgende onderwerpen besproken:

m deremuneratie van de leden van de raad van bestuur,

= de hernieuwing van de leden van de raad van be-
stuur, van wie het mandaat afloopt,

m deremuneratie en de criteria voor de bonussen van
de personeelsleden,

m de analyse van de bevoegdheden van de alge-
meen directeur,

= het remuneratieverslag,

= de Belgische Corporate Governance Code 2020.

In overeenstemming met de beginselen van de Bel-
gische Corporate Governance Code 2020 ziet het be-
noemings- en remuneratiecomité er voortdurend op
toe dat er voldoende expertise aanwezig is over de
verschillende activiteiten van de vennootschap, alsook
voldoende diversiteit in competenties, achtergrond,
leeftijd en geslacht. Aan dit punt werd bijzondere aan-
dacht besteed bij de voorstellen tot benoeming van
nieuwe bestuurders. Momenteel bestaat de raad van
bestuur uit 7 leden (5 mannen en 2 vrouwen) in over-
eenstemming met artikel 7:86 van het Wetboek van
vennootschappen en verenigingen, dat voorschrijft
dat in beursgenoteerde vennootschappen ten minste
één derde van de leden van een ander geslacht moet
zijn dan de overige leden, waarbij het vereiste mini-
mumaantal wordt afgerond naar het dichtstbijzijnde
gehele getal.
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De samenstelling van het benoemings- en remunera-
tiecomité werd voor het laatst gewijzigd op de bijeen-
komst van de raad van bestuur van 22 april 2015.

Deelname aan de vergaderingen van deze twee co-
mités wordt vergoed door middel van zitpenningen.

De rol en de werking van het audit- en risicobeheer-
comité en het benoemings- en remuneratiecomité
worden meer in detail beschreven in punt 5 van het
Corporate Governance Charter van de Vennootschap.
Dit charter en het reglement van inwendige orde van
het audit- en risicobeheercomité zijn beschikbaar op
de website van Compagnie du Bois Sauvage (www.
bois-sauvage.be).

5.4.2. Statutaire benoeming(en)

De bestuursmandaten van de heren Hubert Olivier en
Patrick Van Craen, en van de vennootschappen Euro-
pean Company of Stake NV, vertegenwoordigd door
de heer Frédéric Van Gansberghe, en Maxime Boulvain
BV, vertegenwoordigd door Massimo Boulvain, verval-
len op de datum van de algemene vergadering van
26 april 2023.

Het mandaat van de vennootschap Maxime Boulvain
BV wordt niet hernieuwd. Bovendien wordt in overeen-
stemming met het Corporate Governance Charter van
de Vennootschap, die de leeftijd van de bestuurders
beperkt tot 70 jaar, het mandaat van de heer Patrick
Van Craen niet hernieuwd.

Om de vacante mandaten te vervangen stelt de
raad van bestuur u voor om de vennootschappen
GoAct BV, vertegenwoordigd door mevrouw Karen
Dumery, en Tigrane SAS, vertegenwoordigd door de
heer Hubert Olivier, te benoemen tot bestuurder en
de heren Nils Van Dam en Thibault Van Craen te be-
noemen tot onafhankelijk bestuurder, voor een peri-
ode van vier jaar eindigend op de algemene verga-
dering van 2027.

Voorts stelt de raad van bestuur u voor om het man-
daat van de vennootschap European Company of
Stake NV, vertegenwoordigd door de heer Frédéric Van
Gansberghe, te hernieuwen voor een periode van één
jaar die verstrijkt op de algemene vergadering van
2024 en om de vennootschap Blacercel NV, vertegen-
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woordigd door mevrouw Marie-Noél Paquot, te benoe-
men voor een periode van vier jaar die verstrijkt op de
algemene vergadering van 2027, ieder als bestuurder
die de hoofdaandeelhouder vertegenwoordigt of er-
mee verbonden is.

De raad van bestuur stelt u kort de nieuwe onafhanke-
lijke bestuurders voor:

Mevrouw Karen Duméry is Belgische, heeft in de Ver-
enigde Staten gewoond en gestudeerd en is afgestu-
deerd aan de Boston University School of Manage-
ment, met als specialisatie boekhouding. Gedurende
het grootste deel van haar loopbaan bekleedde ze
financieel verantwoordelijke functies in grote interna-
tionale beursgenoteerde en familiebedrijven (Watson
Wyatt, PepsiCo Beverages, Colgate-Palmolive, Pont
Packaging, Victaulic). Ze richtte GoAct op, een onder-
neming die advies verleent inzake de implementatie
van duurzaamheidsconcepten in bedrijven.

De heer Nils Van Dam is Belgisch-Nederlands, han-
delsingenieur van opleiding en momenteel CEO van
Milcobel. Hij deed uitgebreide ervaring op in de voe-
dings- en drankenindustrie, onder meer bij AB InBev
en vooral bij Unilever, waar hij tot de top 100 van stra-
tegische marketingfuncties behoorde en als CEO van
Unilever Benelux, waar hij verschillende herstructure-
ringen leidde. Hij werkte ook als consultant op het viak
van big data en digitale transformatie.

De heer Thibault Van Craen is burgerlijk ingenieur van
opleiding. Momenteel bekleedst hij binnen de groep Ac-
kermans & van Haaren de functie van country mana-
ger voor Afrika binnen de vennootschap DEME, één van
's werelds toonaangevende bedrijven in maritieme ci-
viele techniek, offshore windenergie, mariene energie
en bodemsanering. Hij heeft een internationale ach-
tergrond. Na een periode in het Midden-Oosten was hij
verantwoordelijk voor de ontwikkeling van de Franse
dochteronderneming SDI en voor de werkzaamheden
en de ontwikkeling van de activiteiten van de vennoot-
schap in de Indische Oceaan en India.

Compagnie du Bois Sauvage dankt de heren Patrick
Van Craen en Maxime Boulvain voor het uitstekende
werk dat ze hebben verricht gedurende hun respec-
tievelijk dertien en acht jaar als bestuurders van de
vennootschap.


http://www.bois-sauvage.be
http://www.bois-sauvage.be

5.4.3. Samenstelling van de raad van bestuur en de leidinggevende organen

Raad van bestuur

Valérie Paquot @ Faiderstraat 42 bus 9 Voorzitster 2024
B-1050 Elsene
European Company of Stake NV Researchdreef 4 Bestuurder 2023
vert. door F. Van Gansberghe B-1070 Brussel
HLW bv Rozelaarlaan 4 Bestuurder 2026
vert. door Isabelle Hamburger® B-1560 Hoeilaart
Maxime Boulvain BV 0 Generaal Lotzstraat 62 Bestuurder 2023
vert. door Massimo Boulvain B-1180 Brussel
Hubert Olivier ® Avenue de la Marguerite 11 Bestuurder 2023
F-78110 Le Vésinet
Pierre-Alexis Hocke @ Rue de la Reine 2 Bestuurder 2024
B-1330 Rixensart
Patrick Van Craen Vuursteenweg 1 Bestuurder 2023
B-1170 Brussel
(1) onafhankelijk volgens artikel 7:87 §1 WVV voor de bepaalde criteria
(2) vertegenwoordiger van of verbonden met de hoofdaandeelhouder
(3) Niet onafhankelijk
Audit- enrisico- Patrick Van Craen Voorzitter
beheercomite Pierre Alexis Hocke Lid
Hubert Olivier Lid
Benoemings- en Patrick Van Craen Voorzitter
remuneratiecomite Isabelle Hamburger Lid
Valérie Paquot Lid
Algemeen directeur Benoit Deckers
Commiissaris BV Deloitte Bedrijfsrevisoren 2023

vertegenwoordigd door mevrouw Corine Magnin

Gateway Building, Luchthaven Nationaal 1J

B-1930 Zaventem

Hoofdfunctie uitgeoefend door de onafhankelijke bestuurders, buiten Compagnie du Bois Sauvage NV

Isabelle Hamburger
Patrick Van Craen
Massimo Boulvain

Hubert Olivier

Bestuurder HLW BV

Bestuurder van vennootschappen

Bestuurder van Futerro en andere vennootschappen

Bestuurder van EureKing (FR) en andere vennootschappen
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5.5. Remuneratieverslag

5.5.2.2. Algemeen Directeur

5.5.1. Gehanteerde procedure om het
remuneratiebeleid te ontwikkelen

5.5.1.1. Het beleid voor remuneratie van de bestuur-
ders wordt jaarlijks herzien in het benoemings-
en remuneratiecomité en daarna besproken in
de raad van bestuur. Elke herziening wordt ter
goedkeuring voorgelegd aan de daaropvol-
gende algemene vergadering.

5.5.2. Remuneratiebeleid

5.5.2.1. Uitvoerende en niet-uitvoerende bestuurders

Het remuneratiebeleid omvat:

= vastgelegde zitpenningen per vergadering voor de
raden van bestuur van EUR 3.000 voor de voorzitter
en EUR 1.500 voor de andere bestuurders,

= een jaarlijks vast bedrag voor de tijdens het pres-
tatiejaar 2022 driemaandelijks betaalde prestaties,
namelijk: EUR 34.000 voor de voorzitter en EUR 17.000
voor de andere bestuurders.

= een vast bedrag en zitpenningen voor de comités
(audit- en risicobeheercomité en benoemings- en
remuneratiecomité), vastgelegd als volgt:

Audit-en Benoemings-en
(EUR) risicobeheercomité remuneratiecomité

Voorzit- Leden Voorzit- Leden
ter ter

Een jaarlijks vast 3.000 2.000 1.500 1.000
deel per persoon

Een zitpenning 1.500 1.000 1125 750
per vergadering/

persoon

De bestuurders die (rechtstreeks of onrechtstreeks)
een of meerdere mandaten uitoefenen bij de doch-
terondernemingen van de Chocoladegroep en/of bij
de deelnemingen ontvangen 100% van de vergoe-
dingen die Compagnie du Bois Sauvage in dit kader
heeft ontvangen.

@ Compagnie du Bois Sauvage

De totale brutoremuneratie van de algemeen direc-
teur bestaat uit 4 delen:

1. Eenjaarlijks vast gedeelte

2. Een variabel gedeelte

3. Een gedeelte in pensioenverzekering volgens het
principe van een vastgestelde jaarlijkse bijdrage.

4. Andere inkomsten bestaande uit een dienstwagen,
representatiekosten, verzekeringen.

Een mogelijkheid tot recuperatie van de variabele re-
muneratie door de Vennootschap in geval van onjuis-
te financiéle informatie is niet contractueel bepaald.
Tevens is er geen andere ontslagvergoeding voorzien
dan de wettelijke.

Met betrekking tot de raad van bestuur en de alge-
meen directeur is geen wijziging voorzien in het beleid
voor de remuneratie voor de komende twee jaren.

5.5.2.3. Regeling inzake op aandelen
gebaseerde betalingen

In het boekjaar 2022 waren er geen regelingen inzake
op aandelen gebaseerde betalingen.



5.5.3. Remuneratie en vergoedingen

Voor het boekjaar 2022 worden alle remuneraties toegekend aan de bestuurders toegelicht in de onderstaande
tabellen. De bedragen in de tabellen stemmen overeen met de totale kostprijs voor de Vennootschap, d.w.z. met
inbegrip van eventueel toepasselijke sociale bijdragen, belastingen en taksen.

5.5.3.1.In 2022 op individuele basis aan de bestuurders betaalde
brutoremuneratie (totale kostprijs voor de Vennootschap)

(EUR) Raad van bestuur  Audit- enrisicobeheer- Benoemings- en remu-

comité neratiecomité
Aanwe-  Zitpennin- Vast Aanwezig- Vasten Aanwezig- Vasten Totaal
zigheid gen heid penningen heid penningen ontvangen

Bestuurders

Pierre-Alexis Hocke 9/9 13.500 17.000 4/4 6.000 36.500
Frédéric Van Gansberghe @ 9/9 13.500 17.000 30.500
Isabelle Hamburger @ 9/9 13.500 17.000 6/7 5.500 36.000
Massimo Boulvain ©) 8/9 12.000 17.000 29.000
Hubert Olivier 9/9 13.500 17.000 3/4 5.000 35.500
Valérie Paquot 9/9 25.500 34.000 6/7 5.500 65.000
Patrick Van Craen 9/9 13.500 17.000 4/a 9.000 717 9.375 48.875
Totaal 105.000 136.000 20.000 20.375 281.375

(1) vertegenwoordiger van European Company of Stake NV
(2) vertegenwoordiger van HLW BV
(3) vertegenwoordiger van Maxime Boulvain BV

Als voorzitster van de raad van bestuur heeft mevrouw Valérie Paquot in 2022, naast haar bestuurderstantiemes,
voor EUR 4.500 aan representatiekosten ontvangen.

(EUR) Mandaten uitgeoefend in de dochterondernemingen
van de Groep in 2022
Bestuurders
P.-A. Hocke 20.000
Frédéric Van Gansberghe 2.375
Massimo Boulvain 11.000
Valérie Paquot 64.050
Patrick Van Craen 15.000

Totaal 112.425

5.5.3.2.1n 2022 binnen de Groep aan de algemeen directeur toegekende
brutoremuneraties (totale kostprijs vennootschap)

(EUR) Remuneratie Totaal

Vast Variabel Pensioen Overige
Benoit Deckers 327.659 64.831 8.706 5.360 406.556
Totaal 327.659 64.831 8.706 5.360 406.556

5.5.3.3 In 2022 aan de Algemeen Directeur toegekende inschrijvingsrechten op aandelen

Er werden in 2022 geen inschrijvingsrechten op aandelen toegekend aan de algemeen directeur.
De Algemeen Directeur heeft geen inschrijvingsrechten op aandelen uitgeoefend in 2022.
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5.5.4. Evaluatie van de raad van bestuur, zijn
comités en de individuele bestuurders

5.6. Internecontrole- en
risicobeheersysteem

Onder leiding van zijn voorzitter beoordeelt de raad
van bestuur regelmatig zijn omvang, samenstelling
en werking.

Deze beoordeling beoogt vier doelstellingen:

= de werking van de raad van bestuur en de opvol-
ging van het dagelijks beheer van de Vennoot-
schap beoordelen

= nagaan of de belangrijke onderwerpen naar beho-
ren worden voorbereid en besproken

s de daadwerkelijke bijdrage van elke bestuurder,
zijn aanwezigheid bij de vergaderingen en zijn con-
structieve betrokkenheid bij de besprekingen en de
besluitvorming beoordelen

= nagaan of de huidige samenstelling van de raad
van bestuur overeenstemt met de gewenste sa-
menstelling voor de Vennootschap.

De Belgische Corporate Governance Code 2020 be-
veelt aan (punt 9.1) dat de vennootschap over een
strikte en transparante procedure beschikt om haar
bestuur ten minste om de drie jaar te evalueren. Om
aan dat beginsel te voldoen, heeft de raad van be-
stuur in mei 2022 met de hulp van een externe des-
kundige zijn werking en prestaties geévalueerd. Die
deskundige bracht verslag uit aan de raad over zijn
evaluatie, die bestond uit een geanonimiseerde sa-
menvatting van zijn gesprekken met de verschillende
leden van de raad, samen met aanbevelingen voor
verbetering. De raad heeft daar nota van genomen
en zal dat in praktijk brengen.

De bijdrage van elke bestuurder wordt periodiek ge-
evalueerd om de samenstelling van de raad van be-
stuur te kunnen aanpassen in functie van wijzigende
omstandigheden.

5.5.5. Andere remuneraties

Voor de controle van de jaarrekeningen van Com-
pagnie du Bois Sauvage en haar dochteronderne-
mingen werden aan Deloitte Bedrijfsrevisoren BV
en haar kantorennet vergoedingen toegekend voor
een totaalbedrag van EUR 260.700. Er werden in 2022
geen andere opdrachten uitgevoerd die geen ver-
band hielden met controleopdrachten.
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De raad van bestuur volgt het bestaan en de goede
werking op van de interne controle, zowel op operati-
oneel, financieel als juridisch viak, en let daarbij in het
bijzonder op de evaluatie van de activiteitsgebonden
risico’'s van de Vennootschap en op de doeltreffend-
heid van de interne controle.

Aan de evaluatie van de internecontrole- en risicobe-
heersystemen wordt sinds 2010 structureel invulling

gegeven op basis van het COSO-model (*).

5.6.1. Controleomgeving

Oogmerk en strategie

Compagnie du Bois Sauvage wil focussen op een be-
perkt aantal al dan niet beursgenoteerde deelnemin-
gen, overwegend in de industriéle sector. Compag-
nie du Bois Sauvage beoogt een beleidsbepalende
invloed uit te oefenen in de ondernemingen waarin
zij belegt, meer in het bijzonder wat de keuze van het
leidinggevend personeel en het uitstippelen van het
strategische beleid betreft.

Compagnie du Bois Sauvage draagt het belang van
haar eigen aandeelhouders hoog in het vaandel.
Daarom stelt zij een periodiek terugkerend rendement
als voorwaarde voor haar beleggingen met als doel
de nodige ruimte te creéren voor een, indien mogelijk,
gestaag groeiend dividend.

Taakstelling en besluitvormingsorganen
van de Vennootschap

De raad van bestuur is bevoegd voor alle daden die
niet uitdrukkelijk bij wet of krachtens de statuten aan
de algemene vergadering zijn opgedragen. De raad
van bestuur is belast met het beheer van de Ven-
nootschap, het toezicht op het dagelijks bestuur en
de uitvoering van de genomen beslissingen. Naast de
verplichtingen in het kader van het WVV zijn de be-
langrijkste taken van de raad van bestuur als volgt:

= bepalen van de doelstellingen op lange termijn van
de Vennootschap, haar strategie, het risiconiveau

(*) cosO is het referentiekader dat werd ontwikkeld door het Committee
of Sponsoring Organizations (internationale instelling) en in
toenemende mate door ondernemingen wordt gehanteerd om
hun beleid inzake risicobeheer te beoordelen en te verbeteren.



dat zij wenst te nemen en de belangrijkste beleids-
lijnen die daaruit voortvloeien (risicobeheer, finan-
ciéle middelen en personeel),

= benoemen [ ontslaan van de voorzitter van de raad
van bestuur,
benoemen / ontslaan van de Algemeen Directeur,
opvolgen van en toezicht houden op de prestaties
van de Algemeen Directeur,

= nemen van de nodige maatregelen om de integri-
teit en de tijdige publicatie van de jaarrekening en
andere materiéle informatie te waarborgen,

= opvolgen en goedkeuren van de belangrijkste in-
vesteringen en desinvesteringen,

= oprichten van gespecialiseerde comités, vastleggen
van hun samenstelling en verantwoordelijkheden,

= opvolgen van en toezicht houden op de efficiéntie
van de werkzaamheden van de gespecialiseerde
comités,

= opvolgen van het bestaan en de deugdelijke wer-
king van de interne controle, zowel op operationeel
als financieel niveau als op juridisch viak,

= opvolgen van de werkzaamheden van de com-
missaris,

m benoemen van een secretaris van de Vennootschap
belast met adviesverlening inzake governance.

De raad van bestuur heeft de Algemeen Directeur
aangesteld om het uitvoerend management waar te
nemen, zowel intern als extern, en de Vennootschap te
vertegenwoordigen ten overstaan van de pers en de
financieel analisten.

De raad van bestuur heeft ook een aantal van zijn le-
den en bepaalde mandatarissen met speciale be-
voegdheden belast met de vertegenwoordiging van de
mandaten die door de Vennootschap worden uitge-
oefend in de door haar gehouden deelnemingen. Deze
mandaten worden soms uitgeoefend in naam van de
Vennootschap, soms in naam van de bestuurder of de
mandataris met bijzondere bevoegdheden, maar voor
rekening van Compagnie du Bois Sauvage.

De raad van bestuur heeft twee gespecialiseerde comi-
tés opgericht die als taak hebben bepaalde specifieke
aangelegenheden te beoordelen. De besluitvorming be-
rust bij de raad van bestuur, die collegiaal bevoegd blijft.

De raad van bestuur heeft in 1999 een audit- en risico-
beheercomité opgericht, dat als taak heeft bepaalde
specifieke aangelegenheden te beoordelen en de raad
van bestuur hierover te adviseren. Het audit- en risico-

beheercomité ziet toe op de integriteit van de financiéle
verslaggeving van de Vennootschap, meer in het bij-
zonder door de relevantie en samenhang te verzekeren
van de door de Vennootschap en de Groep gehanteer-
de standaarden voor jaarrekeningen, met inbegrip van
de criteria voor consolidatie van de jaarrekeningen van
de vennootschappen van de Groep. Dit toezicht houdt
in dat de nauwkeurigheid, de volledigheid en het con-
sequente karakter van de financiéle informatie beoor-
deeld worden Minstens eenmaal per jaar onderzoekt het
audit- en risicobeheercomité de systemen voor interne
controle en risicobeheer die zijn opgezet om zich ervan
te verzekeren dat de voornaamste risico’s, met inbegrip
van de risico's die verband houden met de naleving van
bestaande wetgeving en reglementering, behoorlijk
worden geidentificeerd, beheerd en ter kennis gebracht.

Het remuneratiecomité wordt ingevoerd door de raad
van bestuur overeenkomstig artikel 7:87 §2 WVV.

Op 19 juni 2006 heeft de raad van bestuur beslist om
het benoemingscomité en het remuneratiecomité sa-
men te voegen. Het benoemings- en remuneratieco-
mité bestaat uit drie niet-uitvoerende bestuurders. Een
meerderheid van de leden van dit comité is onafhanke-
lijk (behalve voor 2022, zie punt 5.2). Het benoemings-
en remuneratiecomité vervult een dubbele rol: het doet
aanbevelingen aan de raad van bestuur inzake de be-
noeming van bestuurders en het doet voorstellen aan
de raad van bestuur omtrent het beleid voor de remu-
neratie van de bestuurders en de daaropvolgende aan
de aandeelhouders voor te leggen voorstellen, en om-
trent het beleid voor de remuneratie van de Algemeen
Directeur en de andere personeelsleden.

Integriteit en bedrijfsethiek

Inzake deontologie en bedrijfsethiek is binnen de Groep
een interne gedragscode inzake financiéle transacties
van kracht. Doel hiervan is te waarborgen dat de be-
stuurders en het personeel van de Groep ethisch en
integer handelen en de wetten naleven.

Gezien de personeelsbezetting van de Vennootschap
achtte de raad van bestuur het niet opportuun om
specifieke voorzieningen te treffen m.b.t. fraude. Be-
zorgdheden over eventuele onregelmatigheden kun-
nen echter wel steeds worden gemeld aan de alge-
meen directeur of ieder ander lid van de raad van
bestuur. Tijdens de raad van bestuur van 8 maart 2021
werd een specifieke procedure vastgelegd.
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5.6.2. Risicobeheerproces

De voornaamste risico's worden om de zes maanden
beoordeeld door de raad van bestuur. De risico’s wor-
den ook nauwlettend opgevolgd door de raad van
bestuur. Deze risicoanalyse geeft zo nodig aanzet tot
corrigerende maatregelen.

Een aantal leden van de raad van bestuur en de al-
gemeen directeur zijn lid van de raad van bestuur en
van het audit- en risicobeheercomité of de ‘Advisory
Board’ van bepaalde deelnemingen van de Groep met
het oog op de opvolging van de specifieke risico’s van
deze deelnemingen.

In 2022 werden bij de analyse van de activiteitsgebon-
den risico's de volgende voornaamste risico's in kaart
gebracht:

a) Renterisico

Het effect van een renteschommeling kan een im-
pact hebben op de kasstromen van de Groep m.b.t.
de schulden met variabele rentevoet, maar ook op
het rendement van de geldmiddelen. De vastrentende
schulden worden gewaardeerd tegen geamortiseerde
kostprijs volgens de effectieverentemethode.

b) Liquiditeitsrisico

De Groep ziet er op toe voldoende financiéle middelen
te hebben om zijn schulden te kunnen afbetalen en zijn
financiéle verplichtingen te kunnen nakomen.

c) Risico op deelnemingen

De aandelenportefeuille van Compagnie du Bois
Sauvage bevat overwegend Belgische en Europe-
se aandelen. Door deze weliswaar gespreide porte-
feuille loopt de Vennootschap risico’s die verbonden
zijn aan de volatiliteit van de beurs en de financiéle
markten. Elke deelneming in portefeuille stelt de Ven-
nootschap ook bloot aan specifieke risico's. Het in-
dustriéle risico verbonden aan het 100%-belang in de
Chocoladegroep is voornamelijk het gevolg van het
feit dat deze groep actief is in de voedingsindustrie
en bijgevolg risico loopt op productverontreiniging.
Het andere grote industriéle risico houdt verband
met het feit dat de Chocoladegroep voor de volledige
productie slechts één grote productie-eenheid heeft
en één kleinere vestiging.

G Compagnie du Bois Sauvage

d) Vastgoedrisico

De voornaamste risico’s verbonden aan de vastgoed-
beleggingen van de Groep hebben betrekking op de
waardering van het vastgoed, de huurleegstand, de
hoogte van de huurprijzen en de betaling van de huur-
gelden. Daarnaast bestaat het risico dat het vastgoed
wordt vernietigd door brand of een natuurramp.

e) Wisselkoersrisico

De langlopende (directe) investeringen van Com-
pagnie du Bois Sauvage luiden uitsluitend in euro
en in Amerikaanse dollar. De investeringen in Ame-
rikaanse dollar vertegenwoordigen iets minder dan
7,1% van de activa.

f) Tegenpartijrisico

Het tegenpartijrisico heeft hoofdzakelijk betrekking op
transacties met banken en financieel bemiddelaars.

g) Marktrisico

Het marktrisico heeft betrekking op zowel de koers van
de onderliggende aandelen als hun volatiliteit.

h) Jaarrekeningrisico

De financiéle gegevens worden verwerkt door een be-
perkt aantal medewerkers. De betrouwbaarheid en
de volledigheid van deze financiéle informatie staan
voorop in de activiteiten van dit team.

i) Frauderisico en risico verbonden
aan bevoegdheidsoverdracht

Fraude bij het personeel, de niet-naleving van hand-
tekeningsbevoegdheden of misbruik van identiteit
kunnen leiden tot financiéle verliezen en imagoschade
voor de Vennootschap.

j) Risico verbonden aan de niet-
naleving van wet- en regelgeving

De evolutie van wet- en regelgeving (ook in fisca-
le aangelegenheden) of de niet-naleving daarvan
door de Vennootschap kunnen de rendabiliteit van de
Groep aantasten en imagoschade veroorzaken.



k) Risico m.b.t. het IT-systeem
Het risico op externe indringing in het IT-systeem van
de Groep zou kunnen leiden tot de diefstal of vernieti-

ging van gegevens.

5.6.3. Controleactiviteiten

a) Renterisico

Omdat Compagnie du Bois Sauvage alle schulden
met variabele rentevoet eerder heeft afgelost, heeft
ze geen renteafdekkingsovereenkomsten van het type
‘Interest Rate Swap’ (IRS) meer. Ze zou in de toekomst
echter wel opnieuw dergelijke overeenkomsten kun-
nen aangaan. We benadrukken hierbij dat een lening
en een renteafdekking twee contracten zonder rechts-
band zijn. Er is echter nog een IRS-overeenkomst bij de
dochteronderneming Jeff de Bruges.

b) Liquiditeitsrisico

Compagnie du Bois Sauvage streeft naar een positieve
liquiditeitspositie. Daartoe beschikt de Vennootschap
over een computertool voor alle balans- en buitenba-
lansposten die de liquiditeitspositie beinvioeden.

c) Risico op deelnemingen

De aandelenportefeuille van de Groep is van cruciaal
belang voor waardecreatie op lange termijn en de uit-
kering van een gestaag groeiend dividend. De sprei-
ding van deze deelnemingen vermindert het risico dat
eigen is aan dergelijke beleggingen.

De specifieke risico's van beursgenoteerde deelne-
mingen worden afzonderlijk behandeld en nader
toegelicht in de respectieve jaarverslagen. Het indu-
striéle risico verbonden aan het 100%-belang in de
Groep Neuhaus en aan het 66%-belang in Jeff de Bru-
ges wordt periodiek doorgelicht en getoetst binnen
de raad van bestuur. De Groep stelt alles in het werk
om in de niet-beursgenoteerde deelnemingen een
bestuurdersmandaat te hebben met het oog op het
risicobeheer. De aandelenportefeuille wordt geregeld
gescreend door de raad van bestuur.

d) Vastgoedrisico

De Groep heeft het nodige gedaan om zijn vastgoed-
beleggingen te spreiden. Voor de gebouwen in eigen

bezit werd een brandverzekering gesloten om het
brandrisico te dekken.

e) Wisselkoersrisico

Het risico op wisselkoersschommelingen van de Ame-
rikaanse dollar wordt niet afgedekt door de Groep we-
gens gebrek aan geregelde en voorzienbare geldstro-
men in deze munt.

f) Tegenpartijrisico

De enige aanvaarde tegenpartijen zijn de banken
waarmee Compagnie du Bois Sauvage een directe
relatie onderhoudt: BNP Paribas Fortis, Belfius, Bank
Degroof Petercam en het effectenhuis Leleux, net als
Berenberg Bank (DE), Truist (VS), BGL (LU) en Banque
de Luxembourg (LU) voor de dochterondernemingen
in het buitenland.

Voor transacties met andere tegenpartijen (uitgezon-
derd deelnemingen) dekt de groep zich optimaal in te-
gen het risico op wanbetaling van deze tegenpartijen.

g) Marktrisico

Alle uitgeschreven put- en callopties worden gedekt
door in portefeuille gehouden effecten of door de be-
schikbare geldmiddelen. Compagnie du Bois Sauvage
heeft zichzelf limieten opgelegd inzake het bedrag en
de looptijd van de aangehouden opties en heeft haar
backoffice- en controlesystemen aangepast. Deze
activiteit wordt slechts af en toe uitgeoefend.

h) Jaarrekeningrisico

Alle medewerkers beschikken over de vereiste be-
roepsbekwaamheid om hun taken te vervullen. Voor
de voornaamste activiteiten is een ‘back-up’ beschik-
baar. Verder werden een aantal procedures uitgewerkt
om de continuiteit te verzekeren wanneer iemand af-
wezig is. De geconsolideerde jaarrekening wordt op
verschillende niveaus gecontroleerd voorafgaand
aan de publicatie.

Wijzigingen in de binnen de Groep gehanteerde
grondslagen voor financiéle verslaggeving worden
goedgekeurd door de raad van bestuur en getoetst
op hun overeenstemming met de IFRS-standaarden.
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i) Frauderisico enrisico verbonden
aan bevoegdheidsoverdracht

De principes van de functiescheiding en de dubbele
ondertekening zijn basisprincipes in de Groep. Alle be-
heersdaden worden gestaafd door documentatie met
ter zake dienende bewijsstukken. Het vierogenprincipe
is onverminderd van kracht.

j) Risico m.b.t. de niet-naleving
van wet- en regelgeving

De Groep stelt alles in het werk om op de hoogte te
blijven van de evolutie van de wet- en regelgeving
en om deze na te leven. De verwerking van bijzondere
eenmalige verrichtingen wordt specifiek onderzocht,
waarbij het advies wordt ingewonnen van de commis-
saris en andere experts ter zake.

k) Risico m.b.t. het IT-systeem

De Groep heeft nieuwe IT-tools ingevoerd om exter-
ne indringing van het netwerk te verhinderen. Boven-
dien werd het wachtwoordbeleid bijgewerkt. De Groep
heeft ook korte opleidingen gegeven over de belang-
rijkste IT-risico’s.

Al die risico’s worden halfjaarlijks beoordeeld en ge-
toetst door het audit- en risicobeheercomité.

5.6.4. Informatie en communicatie

De financiéle informatie wordt gepubliceerd volgens het
wettelijke publicatieschema dat wordt opgevolgd en
opgesteld door de Algemeen Directeur en/of de Con-
troller. De gepubliceerde periodieke informatie wordt op
voorhand nagezien door het audit- en risicobeheerco-
mité en goedgekeurd door de raad van bestuur.

Voor de instandhouding, bijwerking en beveiliging van
computergegevens en -programma’s wordt een con-
tract afgesloten met dienstverleners. Dagelijks wordt
zowel intern als extern een back-up van de computer-
gegevens gemaakt.

5.6.5. Besturing en toezicht

Het toezicht op de verschillende activiteiten voor het
bestuur van Compagnie du Bois Sauvage wordt aan-
gescherpt door het werk van het audit- en risicobe-
heercomité, meer in het bijzonder door het specifie-
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ke toezicht op de systemen voor interne controle en
risicobeheer. De algemeen directeur beschikt (onder
meer) dageliks over meerdere verslagen met een
overzicht van de tegoeden, schulden en verplichtin-
gen van de Vennootschap.

Om de goede uitvoering van de controleactiviteiten
te verzekeren heeft het audit- en risicobeheercomi-
té tijdens de vergadering van 29 november 2019 een
niet-onafhankelijke interne auditfunctie ingevoerd.

5.7. Aandeelhouderschap

5.7.1. Informatie voor de aandeelhouders

De website van de Vennootschap (www.bois-sauva-
ge.be) wordt geregeld bijgewerkt om de aandeelhou-
ders zo goed mogelijk te informeren zodat zij hun rech-
ten optimaal kunnen uitoefenen.

De intrinsieke waarde van het aandeel wordt om de
zes maanden bekendgemaakt ter gelegenheid van
de berichtgeving over de halfjaar- en jaarresultaten.
Waarschuwing: Compagnie du Bois Sauvage wijst
beleggers erop dat de berekening van de intrinsieke
waarde onderworpen is aan de risico’s en onzekerhe-
den die inherent zijn aan dit soort waardering en bijge-
volg geen maatstaf is van de huidige of toekomstige
waarde van de aandelen van de Vennootschap.

Conform het transparantiebeleid van de Vennoot-
schap wordt de samenstelling van de geconsolideerde
portefeuille op 31 december 2022 toegelicht in rubriek 7.

Compagnie du Bois Sauvage is genoteerd op Euronext
Brussels. De Vennootschap is opgenomen in de BEL
Mid-index, waarvan de waarden worden geselecteerd
op basis van criteria inzake liquiditeit en dagelijkse
beurskapitalisatie.

Sinds 2004 heeft de Vennootschap Bank Degroof Pe-
tercam de opdracht gegeven om de liquiditeit van het
aandeel te bevorderen. Gevolg daarvan is dat het aan-
deel van Compagnie du Bois Sauvage doorlopend ge-
noteerd staat op het beursplatform Euronext Brussels,
zodat beleggers op elk moment van de dag aandelen
kunnen verhandelen zonder liquiditeitsbeperking.

Het aantal uitgegeven aandelen op 31 december 2022
bedroeg 1.677.346 (waarvan 15.220 in eigen bezit); dat
zijn er evenveel als op 31 december 2021. Het aantal
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fully diluted’" aandelen bedroeg 1.677.346 op 31 de-
cember 2022 en op 31 december 2021.

In 2022 werden 94.760 aandelen verhandeld op jaar-
basis. Het gemiddelde dagvolume bedroeg 369 aan-
delen in 2022, tegenover 459 in 2021.

5.7.2. Structuur van het aandeelhouderschap

Bank Degroof Petercam en KBC publiceren periodieke
analyses over de Vennootschap, die bij haar opge-
vraagd kunnen worden.

De hoofdaandeelhouders van Compagnie du Bois
Sauvage NV hebben de Vennootschap op 1september
2022 een bijgewerkt overzicht bezorgd van het aande-
lenbezit op die datum. Op 31 december 2022 werden
geen andere kennisgevingen ontvangen, hoewel En-
treprises et Chemins de Fer en Chine 17 aandelen van

SITUATIE OP 31 DECEMBER 2022

Compagnie du Bois Sauvage heeft gekocht. Op basis
van de kennisgeving van 1 september 2022, die even-
eens werd gestuurd aan de Autoriteit voor Financiéle
Diensten en Markten (FSMA), en van de laatste trans-
parantieverklaring die werd ontvangen ziet de struc-
tuur van het aandeelhouderschap er als volgt uit:

TOEGEPASTE NOEMER: 1.677 346, WAARBIJ GEEN REKENING IS GEHOUDEN MET DE
INKOOP VAN EIGEN AANDELEN DOOR COMPAGNIE DU BOIS SAUVAGE

Stemhebbenden

Mevr. Guy Paquot (Nicole Thys)

Fingaren CVA

Entreprises et Chemins de Fer en Chine NV
TOTAAL

De stemhebbenden aan wie de bovenstaande ken-
nisgeving werd gedaan, verklaarden te voldoen aan
de vrijstellingscriteria voorzien door artikel 2:14 WVV
betreffende de verplichting om een openbare over-
namebod te lanceren.

De familie Paquot oefent de zeggenschap uit over Fin-
garen Comm.VA, dat de zeggenschap uitoefent over
Entreprises et Chemins de Fer en Chine NV (ECFC).

De maatschappelijke zetel van alle vermelde onderne-
mingen is gevestigd te 1000 Brussel, Wildewoudstraat 17.

De Vennootschap heeft geen kennis van afspraken of
overeenkomsten tussen aandeelhouders of bestuur-
ders die beperkingen kunnen meebrengen voor de
overdracht van aandelen en/of de uitoefening van
het stemrecht.

5.7.3. Relatie met de hoofdaandeelhouder

Entreprises et Chemins de Fer en Chine is een patrimo-
niumvennootschap die genoteerd is op de Expert Market
en die als voornaamste opdracht heeft de stabiliteit van
het aandeelhouderschap van de Groep te verzekeren.

Aantal stemrechten % van de stemrechten

1.720 0,10%
93.897 5,60%
744.821 44,40%
840.438 50,10%

Op 31 december 2022 heeft Fingaren, een particuliere
patrimoniumvennootschap, 99,63% van het kapitaal
van Entreprises et Chemins de Fer en Chine in handen.

Compagnie du Bois Sauvage en Entreprises et Che-
mins de Fer en Chine hebben drie gemeenschappelij-
ke bestuurders: Valérie Paquot, Pierre-Alexis Hocke en
Frédéric Van Gansberghe (vert. Ecostake NV).

Met uitzondering van de contracten voor verhuur van
kantoorruimte en dienstverlening bestaat er geen
enkele overeenkomst tussen deze drie ondernemin-
gen. Compagnie du Bois Sauvage of een van haar
dochterondernemingen betaalt geen remuneratie,
voordelen, management fees of andere vergoedin-
gen aan Entreprises et Chemins de Fer en Chine of
aan Fingaren (zie ook Toelichting 28 van dit jaarver-
slag). De diensten geleverd door Compagnie du Bois
Sauvage of een van haar dochterondernemingen in
Entreprises et Chemins de Fer en Chine en Fingaren
werden haar doorgefactureerd.
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5.8. Niet-financiéle informatie

Compagnie du Bois Sauvage, waarvan de effecten
genoteerd zijn op een gereglementeerde markt, is
wettelijk verplicht om een verklaring van niet-finan-
ciéle informatie (de Verklaring) op te stellen in het
kader van het jaarverslag over de geconsolideerde
jaarrekening. Zodoende werd deze Verklaring opge-
steld, in overeenstemming met de bepalingen van
artikel 3:32 WVV. Bij de voorbereiding van deze Ver-
klaring werd het kader met Duurzame Ontwikkelings-
doelstellingen (SDG's) van de Verenigde Naties ge-
bruikt. Compagnie du Bois Sauvage heeft beslist om
voornamelijk verslag uit te brengen over de volgende
twee doelstellingen: ‘Doelstelling 8 - Waardig werk en
economische groei’ en ‘Doelstelling 12 — Verantwoor-
de consumptie en productie’.

5.8.1. Algemene beschrijving

Deze Verklaring bevat de niet-financiéle informatie
betreffende de vennootschap Compagnie du Bois
Sauvage zelf en de ondernemingen waarin ze zeg-
genschap heeft. Bepaalde vennootschappen waarin
Compagnie du Bois Sauvage een aanzienlijk belang
heeft, moeten zelf een verklaring van niet-financiéle
informatie opstellen. De structurering van de evolutie
van niet-financiéle informatie heeft plaatsgevonden
binnen het COSO-raamwerk.

Compagnie du Bois Sauvage wil zich toeleggen op een
beperkt aantal deelnemingen, zodat het niet alleen de
nodige middelen kan voorbehouden om die te ontwik-
kelen, maar die ontwikkeling ook de nodige aandacht
kan geven, zowel op industrieel viak (met name wat
betreft respect voor het milieu), als op menselijk viak
(door het individu te eerbiedigen). De sociale, milieu-
gerelateerde en governancegerelateerde criteria ma-
ken steeds meer integraal deel uit van het ontwikke-
lingsbeleid van de Groep. Voor meer details over de
activiteiten van de Groep, zie punt 7 van dit verslag.

5.8.1.1. Verantwoordelijkheden

De raad van bestuur en de algemeen directeur van
Compagnie du Bois Sauvage onderzoeken het stra-
tegisch beleid op het viak van duurzame ontwikke-
ling van de Vennootschap en keuren dat beleid goed.
Verder nemen ze deel aan de besluitvorming van de
deelnemingen dankzij hun aanwezigheid in de raden
van bestuur van die deelnemingen.

e Compagnie du Bois Sauvage

Het auditcomité onderzoekt en beoordeelt jaarlijks de
risico’s die specifiek zijn voor Compagnie du Bois Sau-
vage, met inbegrip van de ESG-risico’s.

5.8.1.2. Toepassingsperimeter van het verslag

De hierna beschreven niet-financiéle informatie heeft
voornamelijk betrekking op de zetel Compagnie du
Bois Sauvage en de deelnemingen waarover zeggen-
schap wordt uitgeoefend, namelijk Jeff de Bruges en
Neuhaus. Voor informatie over minderheidsdeelne-
mingen wordt verwezen naar hun eigen analyses van
en rapporten over ESG-aspecten op hun website.

5.8.1.3. Bepaling van derisico’s

Voor elke deelneming van de Groep en voor elke toe-
komstige deelneming wordt een analyse gemaakt
van de ESG-risico’s. Onder die risico’s worden alle
potentiéle negatieve gebeurtenissen (financieel, ju-
ridisch of reputatiegerelateerd) verstaan die kunnen
voortvloeien uit de impact die een onderneming heeft
op de natuurlijke omgeving of op de interne of exter-
ne stakeholders van de onderneming, of uit tekortko-
mingen in de bestuursstructuur van de onderneming.
Compagnie du Bois Sauvage heeft voor elke categorie
(milieu, sociool/personeel, mensenrechten en corrup-
tiebestrijding) het voornaamste risico bepaald en de
sleutelindicatoren vastgesteld aan de hand waarvan
de evolutie van dat risico kan worden berekend.

= Milieurisico/risico van klimaatverandering: De voor-
naamste risico's zijn de traceerbaarheid van en de
voorziening met cacaobonen en andere materialen
en energie die nodig zijn voor de productie van en de
handel in chocolade. Daarom streven Compagnie
du Bois Sauvage en de chocoladepijler ernaar het
energieverbruik te verminderen, en meer bepaald
het elektriciteitsverbruik op de maatschappelijke
zetels van Compagnie du Bois Sauvage, Neuhaus
en Jeff de Bruges en in hun productie- en distribu-
tievestigingen. Verder werden op groepshiveau de
verpakkingen gemonitord. Ten slotte is het voor de
Groep belangrijk dat de cacaobonen traceerbaar
zijn, wat dit aspect tot een essentiéle indicator maakt.
= Sociaal risico/personeelsrisico: Het gaat hier in
de eerste plaats om reputatierisico’s en het risico
dat er werknemers vertrekken. Daarom wordt op
groepsniveau aandacht besteed aan genderdiver-
siteit (oververtegenwoordiging van vrouwen) en de
aanpassing van de werktijd voor iedere werknemer.



= Risico i.v.m. de eerbiediging van de mensenrechten:
Aangezien de Groep sterk actief is in de productie
van chocolade wordt bijzondere aandacht besteed
aan de eerbiediging van de fundamentele rechten
van de werknemers, zoals vermeld in de Universele
Verklaring van de Rechten van de Mens. Die rechten
hebben voornamelijk betrekking op gezondheids-
en veiligheidsomstandigheden, de bestrijding van
dwang- en kinderarbeid en de eerbiediging van de
persoonlijke levenssfeer.

m Risico i.v.m. corruptiebestrijding: Er wordt bijzondere
aandacht aan de openbaarmaking van vertrouwe-

lijke gegevens, handel met voorkennis, fraude en
het witwassen van geld.

5.8.1.4. Essentiéle prestatie-indicatoren (KPI's)

De essentiéle prestatie-indicatoren worden hierna sa-
mengevat. Voor een uitgebreidere toelichting op de
indicatoren wordt verwezen naar de punten 5.8.2 tot
5.8.5. Merk op dat bij sommige jaren ‘n.v.t’ (niet van
toepassing) staat vermeld. Daarmee wordt aangege-
ven dat er geen gegevens beschikbaar zijn of dat de
KPI niet van toepassing is op de betrokken entiteit.

Milieu
Doelstelling 2022 2021 2020 2019
Elektriciteitsverbruik in de maatschappelijke zetel (in kwh)
Compagnie du Bois Sauvage Zie 5.8.2. 13.240 14.857 16.186 20.857
VERBRUIK Jeff de Bruges Zie 5.8.2. 1.018.274 1.037.000 1.010.666 n.v.t.
Neuhaus Zie 5.8.2. 5.928.000 5.756.000 5.601.000 5.159.703
Elektriciteitsverbruik in de fabriek per kg pralines (in kwh/kg)
Neuhaus Zie 5.8.2. 1,14 1,18 1,34 1,09
Percentage plastic in verpakkingen per merk
Jeff de Bruges 7% 8% 8% n.v.t.
Neuhaus 10% n.v.t. n.v.t. n.v.t.

Percentage recycleerbaar plastic verpakkingsmateriaal in verhouding tot het totale percentage plastic per merk

Jeff de Bruges 80% 57% 55% 51% n.v.t.

Neuhaus 100% 96% n.v.t. n.v.t. n.v.t.
VERPAKKINGEN

Percentage papier in verpakkingen per merk

Jeff de Bruges N% 70% 69% n.v.t.

Neuhaus 87% n.v.t. n.v.t. n.v.t.

Percentage ecologisch verantwoord papier (FSC/PEFC) in verhouding tot het totale percentage papier per merk

Jeff de Bruges 80% 62% 60% 57% n.v.t.
Neuhaus 100% 83% n.v.t. n.v.t. n.v.t.
Gebruik van duurzame cacaobonen per merk

TRACEERBAARHEID  Jeff de Bruges 100% 90% 90% 80% n.v.t.
Neuhaus 100% 97% 97% 96% 97%

Brief aan de aandeelhouders e



5. Corporate-governanceverklaring

Sociale kwesties en personeelsbeleid

Doelstelling 2022 2021 2020 2019
Percentage vrouwen in de raad van bestuur
Compagnie du Bois Sauvage 33% 29% (1) 29% (1) 29% (1) 29% (1)
Jeff de Bruges 50% 50% 50% 50%
Neuhaus 25% 25% 25% 25%
Percentage onafhankelijke bestuurders in de raad van bestuur
Compagnie du Bois Sauvage 55% 43% 57% 57% 57%
Jeff de Bruges n.v.t. n.v.t. n.v.t. n.v.t.
GOVERNANGE Neuhaus 50% 50% 50% 50%
Percentage onafhankelijke bestuurders in het audit- en risicobeheercomité
Compagnie du Bois Sauvage 50% 33%(2) 67% 67% 67%
Jeff de Bruges n.v.t. n.v.t. n.v.t. n.v.t.
Neuhaus 50% 50% 50% 50%
Percentage onafhankelijke bestuurders in het benoemings- en remuneratiecomité
Compagnie du Bois Sauvage 50% 33%(2) 67% 67% 67%
Jeff de Bruges n.v.t. n.v.t. n.v.t. n.v.t.
Neuhaus 50% 50% 50% 50%
Percentage vrouwen in de onderneming
Compagnie du Bois Sauvage Zie 5.8.3. 40% 40% 40% 40%
Jeff de Bruges Zie 5.8.3. 84% 84% 84% 82%
SOCIAAL Neuhaus Zie 5.8.3. 61% 62% 62% 63%
Percentage deeltijdse werknemers
Compagnie du Bois Sauvage Zie 5.8.3. 45% 55% 55% 55%
Jeff de Bruges Zie 5.8.3. 33% 33% 32% 25%
Neuhaus Zie 5.8.3. 25% 26% 26% 27%
Eerbiediging van de mensenrechten
Doelstelling 2022 2021 2020 2019
Eerbiediging van het handvest van de rechten van de mens
Compagnie du Bois Sauvage 100% 100% 100% 100% 100%
MENSENRECHTEN Jeff de Bruges 100% 100% 100% 100% 100%
Neuhaus 100% 100% 100% 100% 100%
Kinderarbeid
Ecuadorcolat 0% 0% 0% 0% =
Corruptiebestrijding
Doelstelling 2022 2021 2020 2019
CORRUPTIEBE- ledere werknemer en bestuurder heeft toegang tot het Corporate Governance Charter en tot de
STRIJDING Interne gedragscode voor particuliere transacties
Compagnie du Bois Sauvage Ja Ja Ja Ja Ja
Jeff de Bruges Ja Ja Ja Ja Ja
Neuhaus Ja Ja Ja Ja Ja

(1) Aangezien Compagnie du Bois Sauvage 7 bestuurders telt, voldoet het aandeel vrouwen (2/7) aan de
vereisten van het Wetboek van vennootschappen en verenigingen, zie punt 5.4.1

(2) zie punt 5.2
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5.8.2. Milieu — Duurzame beleggingen

Als onderdeel van haar beleggingsproces voert Com-
pagnie du Bois Sauvage een grondige analyse uit van
beleggingsdossiers. Het doel van een nieuwe deelneming
is duurzame langetermijngroei te creéren. Om de in punt
5.8.1.3 vermelde ESG-risico’s te beperken, bant Compag-
nie du Bois Sauvage activiteiten die een aanzienlijk duur-
zaamheidsrisico inhouden. Ondernemingen die actief
zijn in de volgende sectoren worden buiten beschouwing
gelaten bij de beslissing van Compagnie du Bois Sauva-
ge om een rechtstreekse deelneming te verwerven:

= wapens: de ngo International Campaign to Ban
Landmines - Cluster Munition Coalition heeft een
lijst opgesteld van bedrijven die betrokken zijn bij de
productie van controversiéle wapens;

m kolen: bedrijven op de Global Coal Exit List;
Bedrijven met controversiéle activiteiten (tabak, enz.).

Als holding voert de moedermaatschappij Compagnie
du Bois Sauvage geen eigen productie- of distributie-
activiteiten uit en heeft ze een beperkt operationeel
team. De aandacht voor de verlaging van het elektri-
citeitsverbruik begint langzaamaan zijn vruchten aof te
werpen. Bij de maatschappelijke zetel, na de overgang
naar ledverlichting in 2018, heeft de vervanging van de
verwarmingssystemen van het gebouw toegelaten om
over te schakelen naar een hoogrendementsconden-
satiesysteem dat het energieverbruik moet doen da-
len (zie Diagram 1). Merk op dat het lagere verbruik in
2020 het gevolg was van de telewerkverplichting die
werd opgelegd om de gezondheidscrisis in te dammen.
Sindsdien is gedeeltelijk de mogelijkheid ingevoerd om
van thuis uit te werken. Zo kan iedere werknemer die dat
wil één tot twee dagen per week van thuis uit werken.

DIAGRAM 1 - COMPAGNIE DU BOIS
SAUVAGE: ELEKTRICITEITSVERBRUIK IN DE
MAATSCHAPPELIJKE ZETEL IN KWH

4”
20.857
I 14.857
2019 2020 2021 2022

Ook bij Neuhaus en Jeff de Brugge wordt het energie-
verbruik gemonitord. Er is geen precieze doelstelling
voor de vermindering van het verbruik vastgesteld,
aangezien die doelstelling afhangt van de hoeveel-
heid pralines die wordt geproduceerd en opgeslagen.
Er worden echter alternatieve oplossingen onderzocht
(installatie van zonnepanelen enz.) om over een peri-
ode van drie jaar het elektriciteitsverbruik per kilo pra-
lines met 20% te verminderen ten opzichte van 2019.
Merk op dat bij Neuhaus het energieverbruik — niet
alleen op de maatschappelijke zetel maar ook in de
productievestiging (zie diagram 2) — elk jaar toeneemt
omdat de productie van pralines voortdurend stijgt.
Om de vooruitgang op het gebied van energieverbruik
te meten, wordt dat verbruik gedeeld door het aantal
kilogram geproduceerde pralines (zie diagram 3).

DIAGRAM 2 — JEFF DE BRUGES: ELEKTRICITEITSVERBRUIK
OP DE MAATSCHAPPELIJKE ZETEL
(EN IN DE PRODUCTIEVESTIGING BIJ NEUHAUS) IN KWH

JEFF DE BRUGES

1.037.000
1.018.274
1.010.666
2020 2021 2022
NEUHAUS

5.928.000

!.756.000

5.601.000

2019 2020 2021 2022

De vennootschap Neuhaus ziet het aantal kWh per kg
geproduceerde pralines in zijn fabriek licht dalen te-
genover 2020, waardoor historische cijfers in beeld ko-
men. Er werden inspanningen geleverd om het elektri-
citeitsverbruik van de productieketen te verminderen,
maar het verbruik voor 2020 en een deel van 2021 is
het resultaat van de COVID-19-pandemie die de pro-
ductie van pralines vertraagde, terwijl bepaalde vaste
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elektriciteitskosten (winkels en werkplaatsen met kli-
maatbeheersing) ongewijzigd bleven (zie diagram 3).
Zoals hierboven vermeld, worden oplossingen bestu-
deerd om het elektriciteitsverbruik per kg pralines over
een periode van drie jaar met 20% te verminderen ten
opzichte van 2019 (periode voor corona).

DIAGRAM 3 — NEUHAUS: ELEKTRICITEITSVERBRUIK
IN FABRIEK (IN KWH/KG PRALINES)

NEUHAUS

2017 2018 2019 2020 2021 2022

Wat betreft de verkoop van Neuhaus- en Jeff de
Bruges-producten, wordt het verpakkingsmateriaal
nog steeds op groepsniveau gemonitord. Het hoofd-
doel bij Jeff de Bruges en Neuhaus is om minder en
schoner te consumeren. Sinds 2020 is er hard ge-
werkt aan het gebruik van kartonnen verpakkingen
uit duurzaam beheerde bossen. De verpakkingen zijn
gemakkelijk te herkennen omdat ze het PEFC (Pro-
gramme for Endorsement of Forest Certification)- of
FSC (Forest Stewardship Council)-logo dragen. Die
twee programma’s zorgen voor de erkenning van
boscertificeringen door een internationale niet-gou-
vernementele organisatie zonder winstoogmerk en
promoten een milieuvriendelijk, sociaal gunstig en
economisch leefbaar bosbeheer.

Een andere belangrijke inspanning houdt verband
met plastic verpakkingen, die een grote rol spelen in
de activiteiten van chocolatiers, zowel voor de ver-
koop als voor de verpakking. De belangrijkste uit-
daging is om wegwerpartikelen te elimineren en de
consument zoveel mogelijk te informeren over recy-
clage. Dankzij de vele inspanningen die Neuhaus de
voorbije jaren geleverd heeft, bevatten zijn verpakkin-
gen een zeer hoog percentage gerecycleerd plastic
(RPET - Recycled PET) en worden grote hoeveelheden
ecologisch verantwoord papier gebruikt (zie diagram
4). Kijken we naar de percentages voor de productie-
vestiging, dan zien we dat die een heel stuk lager lig-
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gen omdat de vestiging pralines produceert voor een
heleboel merken in Europa en de VS en omdat die
merken bepalen welke verpakkingen Neuhaus moet
gebruiken. Ter vergelijking: als we kijken naar alle ver-
pakkingen voor de pralines die door de productieves-
tiging van Neuhaus worden geproduceerd en daarbij
het bij de productie gebruikte plastic en papier tellen
dat moeilijk aan één merk kan worden toegeschre-
ven, bedragen de percentages RPET-kunststoffen
en FSC/PEFC-papier respectievelijk 34% en 24%. Die
percentages worden berekend door het aantal ton
RPET-plastic/FSC-papier te delen door de totale door
Neuhaus bestelde hoeveelheid plastic/papier in 2022.

Door verschillende beperkingen is het dus moeilijk
om een doelstelling vast te stellen voor het gebruik
van gerecycleerd plastic en duurzaam papier/kar-
ton. Ten eerste kan bij Jeff de Bruges en Neuhaus
dit soort papier/karton en plastic niet in alle om-
standigheden worden gebruikt door beperkingen
die verband houden met de bescherming van de
gezondheid van de consument. Ten tweede moet
Neuhaus de wensen respecteren van de merken
waarvoor het pralines produceert. Zo werd bepaald
dat Jeff de Bruges binnen drie jaar 80% gerecycleerd
plastic en duurzaam papier/karton moet gebruiken,
een percentage dat voor Neuhaus werd vastgesteld
op 40%. Die doelstellingen zullen in de toekomst re-
gelmatig worden verhoogd wanneer de specifieke
eisen voor de gebruikte materialen geen belemme-
ring meer vormen.

DIAGRAM 4 — PERCENTAGE VERPAKKINGEN VAN
GERECYCLEERD PLASTIC EN DUURZAAM PAPIER/
KARTON IN VERHOUDING TOT HET TOTALE PERCENTAGE
VERPAKKINGEN VAN PLASTIC EN PAPIER/KARTON.

PERCENTAGE GERECYCLEERDE PLASTIC VERPAKKINGEN

55%

2020 2021 2022
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PERCENTAGE GERECYCLEERDE PLASTIC VERPAKKINGEN

DIAGRAM 5 - GEBRUIK VAN DUURZAME CACAOBONEN

2020 2021 2022

Il Jeff de Bruges [l Neuhaus

Merk op dat papier, karton en plastic niet de enige
gebruikte materialen zijn. Er worden soms ook andere
materialen gebruikt, zoals stof, hout, metaal en glas.

In 2020 hebben Compagnie du Bois Sauvage en Jeff de
Bruges een deelneming verworven in de Ecuadoraanse
vennootschap Ecuadorcolat. Naast voorzien in de cho-
coladebehoeften van de Groep is het ook de bedoeling
om duurzaamheid en goede arbeidsomstandigheden
te garanderen op de cacaoplantage. Bovendien heeft
Neuhaus de UTZ-certificering verkregen, die ervoor zorgt
dat landbouwers goede landbouwpraktijken toepassen
en hun activiteiten zo beheren dat ze tegelijkertijd ren-
dabel zijn en mens en planeet respecteren. Het is de be-
doeling dat de boeren en hun gezinnen een fatsoenlijk
en regelmatig inkomen hebben.

In 2022 kwam het merendeel van de cacaobonen die
Jeff de Bruges gebruikt van de plantage in Ecuador. De
rest (ongeveer 10% in 2022) kwam uit andere landen zo-
als Ivoorkust, Venezuela, Peru en Madagaskar. Het doel
is om alle pralines te maken met bonen van de planta-
ge in Ecuador. Voor Neuhaus zijn de bonen afkomstig
uit Ecuador en West-Afrika (zie diagram 5). De Ecua-
doraanse bonen dragen het Identity Preserved-label
van de Rainforest Alliance, 's werelds meest gerenom-
meerde label voor duurzaam verkregen cacao. Dankzij
het certificeringsprogramma van de Rainforest Alliance
kunnen boeren betere landbouwmethoden gebruiken,
betere gewassen verbouwen en meer inkomsten ge-
nereren. Voor Afrikaanse bonen werkt Neuhaus samen
met gerenommeerde leveranciers die elk hun eigen
programma hebben (Cocoa Promise en Cocoa Hori-
zons) om de duurzame ontwikkeling rond de cacao-
plantages voortdurend te verbeteren.

97% 97%
90% 90%

2020 2021 2022

Il Jeff de Bruges [l Neuhaus

Neuhaus streeft naar 100% traceerbaarheid van de
volledige cacaoproductie tegen 2025. Jeff de Bruges
bereikt dit doel doordat de bonen uitsluitend uit Ecua-
dor komen.

Wat betreft de beleggingen stemmen de projecten
en deelnemingen van Compagnie du Bois Sauvage
overeen met een verantwoordelijke visie wat betreft
de klimaatproblemen.
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In 2019 heeft Compagnie du Bois Sauvage geinvesteerd
in de vennootschap Ynsect in Frankrijk. Die vennoot-
schap wil insecten verwerken tot hoogwaardige en zeer
voedzame ingrediénten voor huisdieren, vissen, planten
en mensen. De vennootschap Ynsect engageert zich
overigens in het kader van het probiodiversiteitspro-
gramma ‘Vertical Farm for Horizontal Wild’ van de club
‘Entreprendre pour la planéte’ van WWF Frankrijk. Vanaf
2019 heeft de onderneming ook een transversale afde-
ling ‘Impact’ opgericht. Onder leiding van een van de
vier medeoprichters heeft die afdeling tot doel de gevol-
gen van de activiteiten van de onderneming voor haar
omgeving te kwalificeren, te meten en te berekenen en
haar teams aan te moedigen het nog beter te doen. Zo
heeft de onderneming sinds 2020 naast de traditione-
le boekhouding ook een koolstofboekhouding. Impact
zit in het DNA van Ynsect, dat een ambitieuze strategie
heeft uitgekiend om de CO,-uitstoot te verminderen in
overeenstemming met het +1,5°C-traject. Het bedrijf
heeft de ambitie om zijn absolute uitstoot aanzienlijk te
verminderen om de doelen van het akkoord van Parijs te
bereiken. In het kader daarvan heeft het in 2020 het pro-
gramma TerrHa 2040 gelanceerd: een plan om 1,8 mil-
joen bomen te planten bij 1100 partner-landbouwers
tegen 2040. Het doel is drieledig: de uitstoot beperken,
CO, opslaan in de bodem en de biodiversiteit in de buurt
van de landbouwbedrijven vergroten. In 2022 kreeg Yn-
sect van de EFSA (Europese Autoriteit voor voedselvei-
ligheid) groen licht voor de menselijke consumptie van
de buffelkever. Daarmee is het de vierde insectensoort
die hiervoor groen licht krijgt van de Europese autori-
teit. Het eiwit van de kever is wereldwijd het enige eiwit
op de markt dat niet alleen prestaties en gezondheid,
maar ook natuurlijke oorsprong en duurzaamheid com-
bineert. Het kweken van Ynsect-kevers stoot 98% minder
broeikasgassen uit dan rundveehouderij, en 80% minder
dan pluimveehouderij. Er wordt ook flink wat minder wa-
ter verbruikt. Voor het kweken van kevers is 90% minder
water nodig dan voor pluimvee, en zelfs 96% minder wa-
ter dan voor runderen.

In 2020 heeft Compagnie du Bois Sauvage een deel-
neming verworven in de Eaglestone Group. Al hun pro-
jecten worden zodanig uitgevoerd dat warmteverlies
wordt beperkt en groene energie wordt gebruikt, zodat
wordt voldaan aan de strengste criteria wat betreft
respect voor het milieu. Vanuit het besef dat de eco-
logische voetafdruk moet worden beperkt, heeft Eag-
lestone Group sinds 2019 beslist om zich te engageren
voor een CO,-neutrale werking voor elk project door
middel van vergunningen. Het heeft ook het label CO2
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Neutral gekregen overeenkomstig PAS 2060, de inter-
nationale norm voor CO,-neutraliteit. In 2022 voltooide
de Eaglestone Group de bouw van het kantoorgebouw
‘The Bridge’, het eerste ‘Carbon Neutral Footprint'-ge-
certificeerde project in Luxemburg. Om het toekom-
stige kantoorgebouw koolstofneutraal te maken, zal
de Eaglestone Group bijna 2.900 ton CO,-equivalent
compenseren door mee te werken aan het herstel van
een aangetast bosareaal van ongeveer 18 hectare in
het Moezelgebied.

De groep Vinventions, waarin de Groep een belang
van 21% heeft, houdt zich intensief bezig met het
onderzoek naar en de ontwikkeling van ecologisch
verantwoorde fleskurkoplossingen. In 2021 heeft Vin-
ventions verschillende projecten gelanceerd, waar-
onder de ‘Blue Line'-kurken, waarvoor 50% van de
grondstoffen afkomstig is van gerecycleerd plastic
— een innovatieve oplossing inzake duurzame ont-
wikkeling met het oog op een kringloopeconomie —,
en de ‘Green Line’-kurken, die polymeren bevat-
ten op basis van suikerriet, een 100% hernieuwba-
re grondstofbron die ook CO, uit de atmosfeer kan
absorberen en de koolstofuitstoot kan verlagen, en
zo helpt de klimaatverandering te bestrijden. In 2022
werd het nieuwe assortiment SUBR gelanceerd, de
eerste polyurethaanvrije micro-natuurlijke kurk. De
kurk wordt gemaakt van natuurlijke, biogebaseerde
en biologisch afbreekbare materialen en is volledig
recycleerbaar.

5.8.3. Sociale kwesties, personeelsbeleid en
diversiteitsbeleid

Als werkgever zet de Groep Compagnie du Bois Sau-
vage zich ervoor in een klimaat te creéren dat gun-
stig is voor de ontplooiing van elke werknemer door
zekerheid te bieden voor de toekomst met arbeids-
overeenkomsten van onbepaalde duur, aanvullende
pensioenplannen, een uitgebreide ziekteverzekering
voor iedereen en een diversiteits- en gelijkheidsbeleid.
Er worden geen doelstellingen op het viak van gende-
revenwicht en deeltijdse/voltijdse tewerkstelling vast-
gesteld, omdat de Groep ernaar streeft zoveel moge-
lijk tegemoet te komen aan de tijdsbehoeften van zijn
werknemers en bij het aanwerven van werknemers
geen restricties oplegt.

De verhouding tussen mannen en vrouwen in de Groep
verschilt tussen de verschillende vennootschappen
(zie diagram 6).



DIAGRAM 6 — GROEP COMPAGNIE DU BOIS SAUVAGE: UITSPLITSING MANNEN/VROUWEN

COMPAGNIE DU BOIS SAUVAGE JEFF DE BRUGES NEUHAUS

M vrouwen M mannen M vrouwen M mannen M vrouwen M mannen

Terwijl de volgende flexibiliteitsprincipes werden nagestreefd, statuten voltijds/deeltijds variérend van halftijds tot
vier vijffde (zie diagram 7).

DIAGRAM 7 — GROEP COMPAGNIE DU BOIS SAUVAGE: STATUUT VOLTIJDS/DEELTIJDS

COMPAGNIE DU BOIS SAUVAGE JEFF DE BRUGES NEUHAUS

W Deeltijds M voltijds M Deeltijds M voltijds M Deeltijds M voltijds

Bij de chocoladepijler, zoals hierboven vermeld, heeft de investering in Ecuadorcolat bijgedragen tot een toegeno-
men respect voor het personeel binnen de cacaoplantage. Door de verdeling van gratis maaltijden, de aanwezig-
heid van een verpleegkundige die zorgen verstrekt en voor medische opvolging zorgt, en investeringen die het werk
minder zwaar moeten maken wil Ecuadorcolat in zijn plantages zijn werknemers goede en veilige werkomstandig-
heden bieden en zorg dragen voor hun welzijn.
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5. Corporate-governanceverklaring

5.8.4. Eerbiediging van de mensenrechten

Compagnie du Bois Sauvage onderschrijft principi-
eel de beginselen van de rechten van de mens zoals
uitgevaardigd door de Universele Verklaring van de
Rechten van de Mens.

Aangezien Compagnie du Bois Sauvage, Neuhaus
en Jeff de Bruges voornamelijk personeel in Euro-
pa en de Verenigde Staten tewerkstellen, worden
de arbeidsovereenkomsten uitgevoerd met respect
voor en bescherming van de burgerlijke vrijheden, in
overeenstemming met de Universele Verklaring van
de Rechten van de Mens. Bovendien zet de Groep
zich voortdurend in om zijn personeel bewust maken
van de noodzaak de mensenrechten te eerbiedigen,
waaronder de vrijheid van denken en meningsuiting,
de afwezigheid van discriminatie en het recht op een
eerlijke beloning. Die beginselen staan ook centraal
bij beslissingen om een deelneming te verwerven.
Na de investering in Ecuadorcolat (Ecuador) heeft de
Groep er derhalve voor gezorgd dat alle werknemers
kunnen werken in arbeidsomstandigheden die de
mensenrechten eerbiedigen. Dat betekent dat som-
mige gezinnen gratis huisvesting krijgen, en toegang
tot internet en technologieén die kinderen kunnen
helpen bij het leren, en dat een eerstehulppost en
nazorg voorzien worden. Werknemers krijgen ook een
eerlijk loon, inclusief gratis toegang tot sociale dien-
sten. Werknemers worden dus op een eerlijke en ver-
antwoorde manier behandeld en bovendien wordt
elke vorm van kinderarbeid gebannen.

5.8.5. Corruptiebestrijding

In overeenstemming met de wetgeving betreffende de
regels die van toepassing zijn op misbruik van voorken-
nis, onthulling van voorwetenschap, marktmanipulatie
en belangenconflicten heeft Compagnie du Bois Sau-
vage oog voor de integriteit van haar personeel en haar
raad van bestuur. De verschillende aandachtspunten
van Compagnie du Bois Sauvage hadden voornamelijk
betrekking op de volgende elementen:

m het Corporate Governance Charter met de ver-
plichtingen van de bestuurders wordt gepubliceerd
op de website van Compagnie du Bois Sauvage en
wordt regelmatig bijgewerkt;

@ Compagnie du Bois Sauvage

m er werd een klokkenluidersprocedure in het leven
geroepen waardoor iedere werknemer feitelijke of
potentiéle schendingen rechtstreeks aan de voor-
zitter van het audit- en risicobeheercomité kan
melden. Elke melding is strikt vertrouwelijk;

= Bij de ondertekening van een arbeidsovereenkomst
ontvangen nieuwe medewerkers, naast de arbeids-
overeenkomst zelf, een ‘Interne gedragscode voor
particuliere transacties’ die van toepassing is op
het personeel en op de bestuurders. Telkens als die
gedragscode wordt bijgewerkt, wordt de geactuali-
seerde versie naar alle medewerkers gestuurd.

= regelmatig verstrekte informatie over de vertrou-
welijkheidsverplichtingen, Bovendien schikt Com-
pagnie du Bois Sauvage zich naar de Algemene
Verordening Gegevensbescherming (GDPR);

= de ‘gesloten’ en/of ‘verboden’ periodes die gemeld
worden aan zowel de bestuurders als het personeel,

= de aanwezigheid van een niet-onafhankelijke inter-
ne auditor binnen Compagnie du Bois Sauvage.

Ook in de dochterondernemingen van de Chocolade-
groep (Neuhaus en Jeff de Bruges) wordt een interne
gedragscode bij de arbeidsovereenkomst gevoegd en
wordt bijzondere aandacht besteed aan de bescher-
ming van persoonsgegevens (GDPR).

De toepassing van deze regel wordt gecontroleerd
tijdens de interne audit en is een van de prestatie-
indicatoren zonder dat een afwijking van de norm
werd vastgesteld.

5.8.6. Europese taxonomie

De Europese Unie (EU) heeft een plan aangenomen om
haar broeikasgasemissies te verminderen, met als doel
‘koolstofneutraliteit’ tegen 2050, met een tussentijdse
mijlpaal van -55% tegen 2030 ten opzichte van de ni-
veaus van 1990. Om dat doel te bereiken heeft de EU een
ambitieus regelgevingsinitiatief opgezet (EU Taxonomy
Regulation 2020/852) om bedrijven te helpen over te
schakelen op duurzame projecten en activiteiten. Om
te definiéren wat duurzaam is, heeft de Europese Com-
missie een catalogus — een Europese taxonomie — van
economische activiteiten opgesteld, elk met criteria om
te bepalen of een activiteit een substantiéle bijdrage
levert aan een duurzame economie.



In juni 2021 heeft de Commissie de ‘Climate Delegated
Act’ goedgekeurd waarin de technische screeningcri-
teria zijn vastgesteld voor activiteiten die substantieel
bijdragen aan de doelstellingen inzake mitigatie van
en adaptatie aan klimaatverandering. Compagnie
du Bois Sauvage heeft daarom onderzocht welke ac-
tiviteiten in de taxonomie zijn opgenomen en kunnen
worden geklasseerd als ‘in aanmerking komend voor
de taxonomie’ en ‘op de taxonomie afgestemd’.

De Taxonomieverordening 2020/852 wordt aange-
vuld met een gedelegeerde verordening van 6 juli 2021
(verordening 2021/2178) waarin de inhoud en de pre-
sentatie van de in dit verband te publiceren informatie
worden vastgesteld.

Daarom heeft de Vennootschap de omzet, de ope-
rationele uitgaven (OpEx) en de kapitaaluitgaven
(CapEx) voor die activiteiten bepaald. Op voorwaar-
de dat ze voldoen aan bepaalde criteria, met name
een substantiéle bijdrage aan ten minste &één milieu-
doelstelling en zouden ernstige afbreuk te doen aan
andere milieudoelstellingen, en dat ze voldoen aan
minimale maatschappelijke waarborgen, zullen ac-
tiviteiten worden ingedeeld als zijnde op de taxono-
mie afgestemd.

Compagnie du Bois Sauvage heeft de Europese taxo-
nomie geanalyseerd. Op basis van de bestaande in-
formatie heeft ze vastgesteld dat haar hoofdactiviteit,
de productie en verkoop van chocolade, niet voorkomt
in de lijst van activiteitensectoren die momenteel zijn
opgenomen in de taxonomie als sectoren die een
sleutelrol spelen bij de verwezenlijking van klimaat- en
milieudoelstellingen. Het percentage van de drie in-
dexen (omzet, OpEx en CapEx) van de voor de taxo-
nomie in aanmerking komende en op de taxonomie
afgestemde activiteiten is dus 0%. Een gedetailleerde-
re beschrijving volgt wanneer de taxonomie vollediger
is en de hoofdactiviteit van de Groep Compagnie du
Bois Sauvage omvat.

Ten slotte worden in bijlage |, punt 1.2 van de Gede-
legeerde Verordening 2021/2178 verschillende soorten
informatie vastgesteld die de kritische prestatie-indi-
catoren moeten vergezellen. Aangezien de kernactivi-
teiten van Compagnie du Bois Sauvage geacht wor-
den niet in aanmerking te komen voor de taxonomie
en de drie bovengenoemde indexen voor 0% in aan-
merking komen voor de taxonomie (en voor 0% op de
taxonomie zijn afgestemd), wordt het merendeel van
deze informatie als irrelevant beschouwd en worden
derhalve geen verdere details verstrekt.
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5. Corporate-governanceverklaring

1. PERCENTAGE VAN DE OMZET VAN DE VOOR DE TAXONOMIE IN AANMERKING KOMENDE ACTIVITEITEN

Criterium ‘substantiéle  Criterium ‘geen ernstige
bijdrage aan’ afbreuk doen aan’ (DNSH -
does not significantly harm)

Code(s)

Vervuiling
Vervuiling

Biodiversiteit en ecosystemen

Economische activiteiten

Absolute omzet (KEUR)

Aandeel van de omzet

Circulaire economie

Circulaire economie

Minimale waarborgen

Aandeel van de omzet afgestemd
op taxonomie, jaar 2021

op taxonomie, jaar 2022
Categorie (faciliterende activiteit)
Categorie (transitionele activiteit)

Mitigatie van klimaatverandering
Adaptatie aan klimaatverandering
Mitigatie van klimaatverandering
Adaptatie aan klimaatverandering
Biodiversiteit en ecosystemen
Aandeel van de omzet afgestemd

Aquatische en mariene hulpbronnen
Aquatische en mariene hulpbronnen

KEUR % %
A.VOOR DE TAXONOMIE IN AANMERKING KOMENDE ACTIVITEITEN

R
B

J/

JIN|JIN[JIN|JIN|  %| %| E| T

[

~
4
[

~
4

%| %| %

P4

A1 Ecologisch duurzame activiteiten (afgestemd op taxonomie)

Omzet van de ecologisch duurzame = = = == = = = =
activiteiten
(afgestemd op taxonomie) (A.1)

A.2 Voor de taxonomie in aanmerking komende, maar niet ecologisch duurzame activiteiten (niet afgestemd op taxonomie)

Omzet van de voor de taxonomie - -
in aanmerking komende, maar niet
ecologisch duurzame activiteiten
(niet afgestemd op taxonomie) (A.2)

Totaal (A.1+ A.2)
B. NIET VOOR DE TAXONOMIE IN AANMERKING KOMENDE ACTIVITEITEN

Omzet van de niet voor de taxonomie 252.754(100%
in aanmerking komende activiteiten
(B)

Totaal (A + B)
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2. PERCENTAGE VAN DE CAPEX VAN DE VOOR DE TAXONOMIE IN AANMERKING KOMENDE ACTIVITEITEN

Economische activiteiten

Code(s)

Criterium ‘substantiéle

bijdrage aan’

Criterium ‘geen ernstige
afbreuk doen aan’ (DNSH —
does not significantly harm)

= &
g §
w
X g
u:J_ T
8§
O >
B B
E -
[ c
o O
< <<
KEUR %

Mitigatie van klimaatverandering

N

Adaptatie aan klimaatverandering

2

Aquatische en mariene

hulpbronnen

%

Circulaire economie

%

Vervuiling

Biodiversiteit en ecosystemen

%

Mitigatie van klimaatverandering

(3
~~
4

Adaptatie aan klimaatverandering

(3
ey
4

hulpbronnen

Aquatische en mariene

JIN

Circulaire economie

JIN

Vervuiling

JIN

Biodiversiteit en ecosystemen

[
—
=z

Minimale waarborgen
Aandeel van op de taxonomie
afgestemde CapEx, jaar 2021

afgestemde CapkEx, jaar 2022
Aandeel van op de taxonomie
Categorie (faciliterende activiteit)
Categorie (transitionele activiteit)

m
—

JIN| %] %

A.VOOR DE TAXONOMIE IN AANMERKING KOMENDE ACTIVITEITEN

Al Ecologisch duurzame activiteiten (afgestemd op taxonomie)

CapEx van ecologisch duurzame
activiteiten (afgestemd op taxono-
mie) (A.1)

A.2 Voor de taxonomie in aanmerking komende, maar niet ecologisch duurzame activiteiten (niet afgestemd op taxonomie)

CapEx van voor de taxonomie in
aanmerking komende, maar niet
ecologisch duurzame activiteiten
(niet afgestemd op taxonomie) (A.2)

Totaal (A1 + A.2)

B. NIET VOOR DE TAXONOMIE IN AANMERKING KOMENDE ACTIVITEITEN

CapEx van niet voor de taxonomie in
aanmerking komende activiteiten (B)

Totaal (A + B)

32.666 (100%

.666 100%
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5. Corporate-governanceverklaring

3. PERCENTAGE VAN DE OPEX VAN DE VOOR DE TAXONOMIE IN AANMERKING KOMENDE ACTIVITEITEN

Criterium ‘substantiéle  Criterium ‘geen ernstige
bijdrage aan’ afbreuk doen aan’ (DNSH -
does not significantly harm)

Code(s)

Vervuiling
Vervuiling

Biodiversiteit en ecosystemen

Economische activiteiten

Absolute OpEx (KEUR)

Aandeel van de OpEx

Mitigatie van klimaatverandering
Adaptatie aan klimaatverandering
Circulaire economie

Mitigatie van klimaatverandering
Adaptatie aan klimaatverandering
Circulaire economie

Biodiversiteit en ecosystemen
Minimale waarborgen

Aandeel van op de taxonomie
afgestemde OpEX, jaar 2022
Aandeel van op de taxonomie
afgestemde OpEx, jaar 2021
Categorie (faciliterende activiteit)
Categorie (transitionele activiteit)

Aquatische en mariene hulpbronnen
Aquatische en mariene hulpbronnen

KEUR % %
A.VOOR DE TAXONOMIE IN AANMERKING KOMENDE ACTIVITEITEN

R
B

J/

JIN|JIN[JIN|JIN| %] %

[

~
4
[

~
4

%| %| %

P4
m
—

A1 Ecologisch duurzame activiteiten (afgestemd op taxonomie)

OpEx van ecologisch duurzame ac- - - - - -] - - _ _
tiviteiten (afgestemd op taxonomie)
(A1)

A.2 Voor de taxonomie in aanmerking komende, maar niet ecologisch duurzame activiteiten (niet afgestemd op taxonomie)

OpEXx van voor de taxonomie in aan- | - =
merking komende, maar niet eco-
logisch duurzame activiteiten (niet
afgestemd op taxonomie) (A.2)

Totaal (A.1+ A.2)
B. NIET VOOR DE TAXONOMIE IN AANMERKING KOMENDE ACTIVITEITEN

OpEX van niet voor de taxonomie in 225.896|100%
aanmerking komende activiteiten (B)

Totaal (A + B) 225.896 100%
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4. ACTIVITEITEN I.V.M. KERNENERGIE EN FOSSIEL GAS

Rij Activiteiten i.v.m. kernenergie

1 De onderneming verricht, financiert of heeft blootstellingen aan onderzoek, ontwikkeling, demonstratie en uitrol van NEE
innovatieve installaties voor elektriciteitsopwekking die energie produceren uit nucleaire processen met een minimum
aan afval van de splijtstofcyclus.

2 De onderneming verricht, financiert of heeft blootstellingen aan de bouw en veilige exploitatie van nieuwe nucleai- NEE
re installaties voor de productie van elektriciteit of proceswarmte, voor onder meer stadsverwarming of industriéle
processen zoals de productie van waterstof, alsook verbetering van de veiligheid daarvan, met gebruikmaking van de
beste beschikbare technologieén.

3 De onderneming verricht, financiert of heeft blootstellingen aan de veilige exploitatie van bestaande nucleaire installa- NEE
ties die elektriciteit of proceswarmte produceren, voor onder meer stadsverwarming of industriéle processen zoals de
productie van waterstof uit kernenergie, alsook verbetering van de veiligheid daarvan.

Activiteiten i.v.m. fossiel gas

4 De onderneming verricht, financiert of heeft blootstellingen aan de bouw of exploitatie van installaties voor elektrici- NEE
teitsopwekking die elektriciteit produceren uit fossiele gasvormige brandstoffen.

5 De onderneming verricht, financiert of heeft blootstellingen aan de bouw, renovatie en exploitatie van installaties voor ~ NEE
warmte-/koudekrachtkoppeling met behulp van fossiele gasvormige brandstoffen.

6 De onderneming verricht, financiert of heeft blootstellingen aan de bouw, renovatie en exploitatie van installaties voor ~ NEE
warmteopwekking die warmte/koude produceren met behulp van fossiele gasvormige brandstoffen.
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5. OP DE TAXONOMIE AFGESTEMDE ECONOMISCHE ACTIVITEITEN (NOEMER)

Rij Economische activiteiten Bedrag en aandeel (de informatie moet worden gepresenteerd in
geldbedragen en in percentages)
CCM + CCA Mitigatie van Adaptatie aan
klimaatveranderin klimaatveranderin
(cem (CCA?
Bedrag % Bedrag % Bedrag %
1 Bedrag en aandeel van de op de taxonomie afgestemde 0 0% 0 0% 0 0%

economische activiteit als bedoeld in afdeling 4.26 van de
bijlagen | en Il bij Gedelegeerde Verordening (EU) 2021/2139
in de noemer van de toepasselijke KPI

2 Bedrag en aandeel van de op de taxonomie afgestemde 0 0% 0 0% 0 0%
economische activiteit als bedoeld in afdeling 4.27 van de
bijlagen | en Il bij Gedelegeerde Verordening (EU) 2021/2139
in de noemer van de toepasselijke KPI

3 Bedrag en aandeel van de op de taxonomie afgestemde 0 0% 0 0% 0 0%
economische activiteit als bedoeld in afdeling 4.28 van de
bijlagen I en Il bij Gedelegeerde Verordening (EU) 2021/2139
in de noemer van de toepasselijke KPI

4 Bedrag en aandeel van de op de taxonomie afgestemde 0 0% 0 0% 0 0%
economische activiteit als bedoeld in afdeling 4.29 van de
bijlagen I en Il bij Gedelegeerde Verordening ?EU) 2021/2139
in de teller van de toepasselijke KPI

5 Bedrag en aandeel van de op de taxonomie afgestemde 0 0% 0 0% 0 0%
economische activiteit als bedoeld in afdeling 4.30 van de
bijlagen | en Il bij Gedelegeerde Verordening (EU) 2021/2139
in de noemer van de toepasselijke KPI

6 Bedrag en aandeel van de op de taxonomie afgestemde 0 0% 0 0% 0 0%
economische activiteit als bedoeld in afdeling 4.31 van de
bijlagen I en Il bij Gedelegeerde Verordening ?EU) 2021/2139
in de noemer van de toepasselijke KPI

7 Bedrag en aandeel van andere op de taxonomie afge- 0 0% 0 0% 0 0%
stemde economische activiteiten die niet zijn genoemd
in de rijen 1tot en met 6 hierboven in de noemer van de
toepasselijke KPI

8 Totaal toepasselijke KPI 0 0% 0 0% 0 0%
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6. OP DE TAXONOMIE AFGESTEMDE ECONOMISCHE ACTIVITEITEN (TELLER)

Rij Economische activiteiten Bedrag en aandeel (de informatie moet worden gepresenteerd in
geldbedragen en in percentages)
CCM + CCA Mitigatie van Adaptatie aan
klimaatveranderin klimaatveranderin
(cem (CCA?
Bedrag % Bedrag % Bedrag %
1 Bedrag en aandeel van de op de taxonomie afgestemde 0 0% 0 0% 0 0%

economische activiteit als bedoeld in afdeling 4.26 van de
bijlagen | en Il bij Gedelegeerde Verordening (EU) 2021/2139
in de teller van de toepasselijke KPI

2 Bedrag en aandeel van de op de taxonomie afgestemde 0 0% 0 0% 0 0%
economische activiteit als bedoeld in afdeling 4.27 van de
bijlagen | en Il bij Gedelegeerde Verordening (EU) 2021/2139
in de teller van de toepasselijke KPI

3 Bedrag en aandeel van de op de taxonomie afgestemde 0 0% 0 0% 0 0%
economische activiteit als bedoeld in afdeling 4.28 van de
bijlagen I en Il bij Gedelegeerde Verordening (EU) 2021/2139
in de teller van de toepasselijke KPI |

4 Bedrag en aandeel van de op de taxonomie afgestemde 0 0% 0 0% 0 0%
economische activiteit als bedoeld in afdeling 4.29 van de
bijlagen I en Il bij Gedelegeerde Verordening ?EU) 2021/2139
in de teller van de toepasselijke KPI

5 Bedrag en aandeel van de op de taxonomie afgestemde 0 0% 0 0% 0 0%
economische activiteit als bedoeld in afdeling 4.30 van de
bijlagen | en Il bij Gedelegeerde Verordening (EU) 2021/2139
in de teller van de toepasselijke KPI

6 Bedrag en aandeel van de op de taxonomie afgestemde 0 0% 0 0% 0 0%
economische activiteit als bedoeld in afdeling 4.31 van de
bijlagen I en Il bij Gedelegeerde Verordening ?EU) 2021/2139
in de teller van de toepasselijke KPI

7 Bedrag en aandeel van andere op de taxonomie afge- 0 0% 0 0% 0 0%
stemde economische activiteiten die niet zijn genoemd
in de rijen 1tot en met 6 hierboven in de teller van de
toepasselijke KPI

8 Totaal bedrag en aandeel van op de taxonomie afge- 0 0% 0 0% 0 0%
stemde economische activiteiten in de teller van de
toepasselijke kernprestatie- indicatoren
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7. VOOR DE TAXONOMIE IN AANMERKING KOMENDE, MAAR NIET OP DE
TAXONOMIE AFGESTEMDE ECONOMISCHE ACTIVITEITEN

Rij Economische activiteiten Aandeel (de informatie moet worden gepresenteerd in geldbe-
dragen en in percentages)
CCM + CCA Mitigatie van Adaptatie aan
klimaatveranderin klimaatveranderin
(ccm (cca
Bedrag % Bedrag % Bedrag %
1 Bedrag en aandeel van de voor de taxonomie in aanmer- 0 0% 0 0% 0 0%

king komende, maar niet op de taxonomie afgestemde
economische activiteit als bedoeld in afdeling 4.26 van de
bijlagen | en Il bij Gedelegeerde Verordening (EU) 2021/2139
in de noemer van de toepasselijke KPI

2 Bedrag en aandeel van de voor de taxonomie in aanmer- 0 0% 0 0% 0 0%
king komende, maar niet op de taxonomie afgestemde
economische activiteit als bedoeld in afdeling 4.27 van de
bijlagen | en Il bij Gedelegeerde Verordening (EU) 2021/2139
in de noemer van de toepasselijke KPI

3 Bedrag en aandeel van de voor de taxonomie in aanmer- 0 0% 0 0% 0 0%
king komende, maar niet op de taxonomie afgestemde
economische activiteit als bedoeld in afdeling 4.28 van de
bijlagen I en Il bij Gedelegeerde Verordening (EU) 2021/2139
in de noemer van de toepasselijke KPI

4 Bedrag en aandeel van de voor de taxonomie in aanmer- 0 0% 0 0% 0 0%
king komende, maar niet op de taxonomie afgestemde
economische activiteit als bedoeld in afdeling 4.29 van de
bijlagen I en Il bij Gedelegeerde Verordening ?EU) 2021/2139
in de noemer van de toepasselijke KPI

5 Bedrag en aandeel van de voor de taxonomie in aanmer- 0 0% 0 0% 0 0%
king komende, maar niet op de taxonomie afgestemde
economische activiteit als bedoeld in afdeling 4.30 van de
bijlagen | en Il bij Gedelegeerde Verordening ?EU) 2021/2139
in de noemer van de toepasselijke KPI

6 Bedrag en aandeel van de voor de taxonomie in aanmer- 0 0% 0 0% 0 0%
king komende, maar niet op de taxonomie afgestemde
economische activiteit als bedoeld in afdeling 4.31 van de
bijlagen I en Il bij Gedelegeerde Verordening ?EU) 2021/2139
in de noemer van de toepasselijke KPI

7 Bedrag en aandeel van andere voor de taxonomie in 0 0% 0 0% 0 0%
aanmerking komende, maar niet op de taxonomie afge-
stemde economische activiteiten die niet zijn genoemd
in de rijen 1tot en met 6 hierboven in de noemer van de
toepasselijke KPI

8 Totaal bedrag en aandeel van voor de taxonomie in 0 0% 0 0% 0 0%
aanmerking komende, maar niet op de taxonomie afge-
stemde economische activiteiten in de noemer van de
toepasselijke KPI
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8. NIET VOOR DE TAXONOMIE IN AANMERKING KOMENDE ECONOMISCHE ACTIVITEITEN

Rij

Economische activiteiten

Bedrag en aandeel van de inrij 1 van template 1 genoemde activiteit die niet voor de taxonomie in aan-
merking komt overeenkomstig afdeling 4.26 van de bijlagen | en II bij Gedelegeerde Verordening (EU)
2021/2139 in de noemer van de toepasselijke KPI

Bedrag en aandeel van de in rij 2 van template 1 genoemde activiteit die niet voor de taxonomie in aan-
merking komt overeenkomstig afdeling 4.27 van de bijlagen | en Il bij Gedelegeerde Verordening (EU)
2021/2139 in de noemer van de toepasselijke KPI

Bedrag en aandeel van de in rij 3 van template 1 genoemde activiteit die niet voor de taxonomie in aan-
merking komt overeenkomstig afdeling 4.28 van de bijlagen | en II bij Gedelegeerde Verordening (EU)
2021/2139 in de noemer van de toepasselijke KPI

Bedrag en aandeel van de in rij 4 van template 1 genoemde activiteit die niet voor de taxonomie in aan-
merking komt overeenkomstig afdeling 4.29 van de bijlagen I en Il bij Gedelegeerde Verordening (EU)
2021/2139 in de noemer van de toepasselijke KPI

Bedrag en aandeel van de in rij 5 van template 1 genoemde activiteit die niet voor de taxonomie in aan-
merking komt overeenkomstig afdeling 4.30 van de bijlagen | en Il bij Gedelegeerde Verordening (EU)
2021/2139 in de noemer van de toepasselijke KPI

Bedrag en aandeel van de in rij 6 van template 1 genoemde activiteit die niet voor de taxonomie in aan-
merking komt overeenkomstig afdeling 4.31 van de bijlagen | en Il bij Gedelegeerde Verordening (EU)
2021/2139 in de noemer van de toepasselijke KPI

Bedrag en aandeel van andere niet voor de taxonomie in aanmerking komende economische activi-
teiten die niet zijn genoemd in de rijen 1 tot en met 6 hierboven in de noemer van de toepasselijke KPI

Totaal bedrag en aandeel van niet voor de taxonomie in aanmerking komende economische activitei-
ten in de noemer van de toepasselijke KPI

Bedrag %
0 0%
0 0%
0 0%
0 0%
0 0%
0 0%
0 0%
0 0%
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6. Organogram van de Groep en belangrijkste deelnemingen
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7. Activiteiten van het boekjaar

Strategie van de Groep

Compagnie du Bois Sauvage wil focussen op een beperkt aantal al dan niet beursgenoteerde deelnemingen,
overwegend in de industriéle sector. De Groep streeft ernaar actief deel te nemen aan de uitwerking van het stra-
tegische beleid van de vennootschappen waarin het belegt. Deze worden hierna toegelicht.

SAMENSTELLING VAN DE GECONSOLIDEERDE PORTEFEUILLE VAN COMPAGNIE DU BOIS SAUVAGE

Intrinsieke waarde op 31 december 2022

In duizend Markt-
euro waarde Hoeveel- Aandelen- Beurs- % van  Verdeling
Pijler 31-12-22 heid belang koers segment per pijler
Industrieel 651.591 74%
Chocoladegroep 399.300 100% 61%
Umicore 135.813  3.957.261 2% 34,32 21%
Berenberg Bank 65.989 12% 10%
Noél Group - Vinventions 31.375 31% 5%
Overige 19.14 3%
Waarvan niet-beursgenoteerde deelnemingen 515.778
H Vastgoed 218.581 25%
Europa 202.743
Eaglestone 95.009 43%
Fidentia Belux Office 47.827 22%
FRI 2 17.77 8%
Praga de Espanha 14.743 7%
Esch404 9.482
Site Bois Sauvage 10.874 5%
Plaine 17 4.076
MEREP3 2.000
Luxemburg 607 0%
Oxygen Development 253 0%
Terreinen en diversen 101 0%
Vs 15.838
Sentinel National Urban Residential Partners | 8.641 4%
Gotham City Residential Partners II 4.392 2%
ZebLand 2162 1%
Corc 643 0%
Waarvan niet-beursgenoteerde deelnemingen 218.581
M Ingekochte eigen aandelen 14.429 2%
AGEAS 5177 125.000 41,42
Solvay 4.251 45.000 94,46
BNP Paribas Fortis 2142 70.447 30,40
ENGIE (GDF Suez) 1.606 120.000 13,39
Orange Belgium 690 40.000 17,24
AB InBev 563 10.000 56,27
Waarvan niet-beursgenoteerde deelnemingen
exclusief equivalent geconsolideerde geld- 0

middelen

Totaal 884.601

Waarvan niet-beursgenoteerde deelnemingen
exclusief geconsolideerde geldmiddelen

734.359

GECONSOLIDEERDE KASMIDDELEN VAN COMPAGNIE DU BOIS SAUVAGE

Op 31 december 2022

Geconsolideerde geldmiddelen (exclusief ingekochte eigen aandelen en Chocoladegroep)

Geldmiddelen Chocoladegroep
Totaal ingekochte eigen aandelen

136.367
26.515
162.881

Brief aan de aandeelhouders Q



7. Activiteiten van het boekjaar

I. Industriéle deelnemingen

Chocoladegroep

Belangrijke speler in de Belgische
sector voor premiumchocolade.

De voornaamste merken van de Groep zijn Neuhaus
(www.neuhaus.be) en Jeff de Bruges (www.jeff-de-
bruges.com), die samen goed zijn voor 95% van de
omzet van de Chocoladegroep. De overige 5% is af-
komstig van Corné Port Royal (www.corneportroyal.
com) en Artista Chocolates (www.artistachoc.be).

Neuhaus

NEUHAUS

BELGIUM « 1867

@ Compagnie du Bois Sauvage

Neuhaus is een icoon in de wereld van de Belgische
kwaliteitschocolade. De wortels van het merk gaan
terug tot 1857 toen Jean Neuhaus de oorspronkelijke
winkel in de Koninginnegalerij (Brussel) opende, van-
daag nog steeds de belangrijkste winkel van het merk.

Neuhaus heeft de ambitie om wereldwijd door de
consumenten erkend te worden als het beste Belgi-
sche chocolademerk. Om dat hoofddoel te bereiken
focust Neuhaus zich op vier pijlers: (i) productkwaliteit
en -innovatie, (ii) merkbekendheid, (jii) klantgericht-
heid, met inbegrip van duidelijke keuzes voor locaties
en segmenten, en (iv) efficiénte en evoluerende pro-
cessen. Die vier pijlers steunen op de kwaliteit en de
inzet van de medewerkers. Neuhaus streeft er jaar na
jaar naar om elk van die pijlers sterker te maken en
steviger te verankeren. Dat is de voornaamste ambitie,
gevolgd door omzet- en EBITDA-groei.

In 2022 werd Neuhaus geconfronteerd met twee grote
crisissen. De geopolitieke context: de Russische inval in
Oekraine heeft geleid tot een aanzienlijke stijging van
enerzijds de energiekosten voor de productie-eenheid
en de koelsystemen in de magazijnen en winkels, en
anderzijds de grondstoffenprijzen. Die invasie veroor-
zaakte ook onzekerheid bij de Europese leveranciers
en klanten door de forse inflatie. De gezondheidscon-
text: eind juni werd een van de belangrijkste leveran-
ciers getroffen door een mogelijke salmonellabesmet-
ting. Dat had een grote impact: zo werden potentieel
besmette chocoladevoorraden preventief vernietigd,
werd de productie meer dan een maand stilgelegd en
werd de fabriek gereinigd na een volledige ontmante-
ling van de machines. Daarnaast raakte de toeleve-
ringsketen in het derde en vierde kwartaal sterk ontre-
geld, wat ertoe leidde dat er onvoldoende voorraden
waren, dat de lancering van het nieuwe assortiment
moest worden uitgesteld en dat sommige bestellin-
gen werden geannuleerd. Op dit moment werd nog
maar een klein deel van de veroorzaakte schade ver-
goed via de verzekering. Er werden claims ingediend
om de resterende schade vergoed te krijgen.

In 2022 heeft Neuhaus de toeleveringsketen gestroom-
lijnd, wat heeft toegelaten om de transportkosten te
drukken en de ecologische voetafdruk te verkleinen.
Bovendien heeft Neuhaus de IT-infrastructuur sterk
verbeterd en de producten, de verpakkingen (statie-
geldplastic, FSC-gecertificeerd karton) en het ener-
gieverbruik verder verduurzaamd. Bovendien werd
het Omnichannel-programma, dat de werking van de


http://www.neuhaus.be
http://www.jeff-de-bruges.com
http://www.jeff-de-bruges.com
http://www.corneportroyal.com
http://www.corneportroyal.com
http://www.artistachoc.be

zelfstandige handelaars afstemt op die van de eigen
winkels (databasebeheer), verder ontwikkeld en ver-
beterd. Tot slot werd er uitstekend werk verricht voor
de ontwikkeling van het merk in de VS, het VK, Duits-
land en Saoedi-Arabié.

Ondanks de onverwachte uitdagingen kon Neuhaus
het jaar afsluiten met een hoge mate van consumen-
tentevredenheid. Zo kwam de NPS-index, die meet in
hoeverre consumenten bereid zijn de producten van
een onderneming aan te bevelen aan anderen, boven
de 85 uit, een record. Neuhaus noteerde ook een sterke
omzetstijging tegenover 2019, samen met een groei-
ende EBITDA. Dat heeft Neuhaus te danken aan de in-
zet en de volharding van de medewerkers en aan het
vertrouwen van de klanten en de consumenten.

De komende jaren staat Neuhaus nog voor een aantal
grote uitdagingen. Om de productiviteit te verbeteren,
moeten een aantal productie- en verpakkingsproces-
sen worden vernieuwd en geautomatiseerd, wat forse
investeringen vraagt.

Jeff de Bruges

De groep Jeff de Bruges, die in 1986 werd opgericht,
heeft een omzet van meer dan EUR 165 miljoen. De
groep wordt vertegenwoordigd door Jeff de Bruges
Diffusion (de franchisegever van het merk, die de
524 winkels van het netwerk bevoorraadt, waarvan
52 voor de export) en Jeff de Bruges Exploitation (dat
de 85 filialen en 49 huur-beheerovereenkomsten be-
heert). Bovendien heeft de groep een belang van 30%
in de Ecuadorcolat-plantage in Ecuador en voorzien
ze zo bijna volledig zelf in hun bonenbevoorrading. De

bevoorrading in pralines loopt hoofdzakelijk via de
andere productiebedrijven van de groep: Neuhaus
en Artista.

De activiteit steunt op drie complementaire sectoren:
chocoladegeschenken, ijs en dragees. De omzet en
het aantal verkooppunten van de groep zijn sinds de
oprichting gestaag toegenomen, de coronaperiode
buiten beschouwing gelaten. Een belangrijke troef is
de strategische aanwezigheid op het Franse grond-
gebied, zowel in stadscentra als in winkelcentra op
de beste locaties. Creatieve marketing met meer dan
vijffentwintig etalages per jaar zorgt voor een omzet
per winkel die moeilijk te evenaren is in dit soort ac-
tiviteit. De rentabiliteit van de winkels is een andere
troef, die ervoor zorgt dat verkooppunten blijven be-
staan en dat franchisenenemers en huurders-be-
heerders tevreden zijn.

Tot slot zorgen de uitgebreidheid van het netwerk in
Frankrijk en de goede communicatie voor een merk-
bekendheid van 88%.

Door de coronacrisis is gebleken hoe belangrijk het
is om op meerdere kanalen aanwezig te zijn. Zo heeft
Jeff de Bruges nu ook een website met opties als
‘click&collect’ in de winkel en levering per koerier in het
hele land. De groep versterkt voorts de aanwezigheid
op sociale media en zet initiatieven op om de miljoen
geregistreerde klanten te behouden.

Mede door die acties kon Jeff de Bruges een jonger
publiek aantrekken (met name 18- tot 35-jarigen) en
het marktaandeel vergroten. Tegelijkertijd is de activi-
teit in de winkels verder toegenomen, met een stijging
met 6,3% tegenover het boekjaar 2021.

Naast de ontwikkeling van de website en de ver-
nieuwing van het winkelconcept investeert de groep
ook in nieuwe en moderne hard- en software om
optimaal te voldoen aan de behoeften van b2b- en
b2c-klanten. Naast het kassasysteem in de winkels
helpen digitale tools de relatie met de klant te on-
dersteunen. Er wordt gewerkt aan een nieuwe Jeff-
ERP om operationele uitmuntendheid te bereiken en
de productiviteit te verbeteren. Er wordt ook specifiek
gewerkt aan cyberbeveiliging om alle IT-apparatuur
te beschermen.

Corné PortRoyal blijft focussen op Belgié en op de ver-
betering van de resultaten na de bedrijfsreorganisatie.

Brief aan de aandeelhouders @



7. Activiteiten van het boekjaar

In 2022 heeft Artista Chocolates een verlies ge-
boekt van EUR 0,5 miljoen (tegenover een winst van
EUR 0,2 miljoen in 2021) voor een omzet die 20% hoger
lag dan in 2021. Het verlies in 2022 in combinatie met
de omzetstijging is voornamelijk het gevolg van de
stijgende energiekosten. In 2023 zullen zonnepanelen
worden geplaatst op het dak van de productievesti-
ging. Voorts zal de productie worden gereorganiseerd.

De groep heeft al meer dan twee jaar een deelne-
ming van 35% (inclusief het aandeel van Jeff de Bru-
ges) in de Ecuadoraanse vennootschap Ecuador-
colat. Die onderneming bezit momenteel meer dan
1.300 ha landbouwgrond, waar voornamelijk cacao-
bomen worden geteeld waarvan de productie bijna
uitsluitend zal worden gebruikt om haar aandeel-
houders te bevoorraden. Het is in de eerste plaats de
bedoeling om de eigen bevoorrading van de Groep

GECONTROLEERDE GECONSOLIDEERDE JAARREKENING (IFRS)

te verzekeren, maar ook om tegemoet te komen aan
een grote bekommernis om gegarandeerde kwaliteit
en respect voor zowel het milieu als de samenleving.
Ecuadorcolat heeft in 2022 een negatieve cashflow
van ongeveer EUR 0,4 miljoen geboekt, iets minder
dan in 2021 (EUR -0,3 miljoen). De Groep is ervan
overtuigd dat de lopende investeringen ter verbete-
ring van de arbeidsomstandigheden, de milieuvrien-
delijkheid en de productkwaliteit, en de regeneratie
van de plantages in de toekomst positieve resultaten
zullen opleveren.

In het kader van de aandacht voor klanttevredenheid
waakt de Chocoladegroep bij de verschillende merken
over de constante verbetering van de product-
kwaliteit. De hogere productiviteit en de stijging van de
verschillende distributienetwerken blijven de belang-
rijkste uitdagingen voor 2023.

(in miljoen EUR) 31/12/2022 31/12/2021 31/12/2020
Omzet 249,51 219,45 173,16
Nettoresultaat Groep 19,16 14,33 -2,91
EBITDA 60,07 53,44 23,20
Eigen vermogen Groep -(1) 105,90 91,36
Balanstotaal -(1) 265,62 256,12
Aandelenbelang -(1) 100% 100%

(1) In september 2022 werd UBCM, de structuurvennootschap die de deelnemingen in de chocoladesector bezat, geliquideerd.
Door de vereffening gingen de deelnemingen rechtstreeks terug naar Compagnie du Bois Sauvage.
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UMICORE

De strategie van Umicore bestaat erin een onbe-
twiste leider te zijn in materialen voor een schone
mobiliteit en in recyclage dankzij het technologisch
producten- en processenaanbod in combinatie met
de gesloten kringloop en duurzame aankoop. (www.
umicore.be).

Umicore sloot het boekjaar 2022 af met:

inkomsten van EUR 4,2 miljard (stijging met 10%)

= een recurrente EBIT van EUR 865 miljoen (daling
met 11%)

m een recurrente winst per aandeel van EUR 2,47 te-
genover EUR 2,77 in 2021.

De raad van bestuur van Umicore zal op de algemene
vergadering van de onderneming voorstellen om een
brutodividend van EUR 0,80 per aandeel uit te keren
(waarvan een interim-dividend van EUR 0,25 al in au-
gustus 2022 werd uitbetaald).

"Umicore zette in 2022 solide resultaten neer ondanks
een sterk verstoorde markt, de kosteninflatie en de
volatiele prijzen van edelmetalen. De inkomsten van
de groep bedroegen EUR 4,2 miljard voor het boek-
jaar, een stijging met 10% tegenover het voorgaande
jaar, dankzij sterke operationele resultaten en hogere
volumes en prijzen. De aangepaste EBITDA bedraagt
EUR 1151 miljoen, een daling met 8% tegenover het
recordniveau van 2021. Die daling is te wijten aan de
hogere uitgaven voor innovatie en de voorbereiding
op groei, de kosteninflatie en de minder gunstige prij-

UMICORE — GECONSOLIDEERDE JAARREKENING (IFRS)

zen van edelmetalen. De operationele vrije kasstroom
bleef hoog met EUR 344 miljoen, ondanks de toege-
nomen behoefte aan werkkapitaal. Reden hiervoor zijn
vooral de recordprijs van lithium en de stijging van de
investeringsuitgaven. De netto financiéle schuld steeg
lichtjes tot EUR 1,1 miljard, wat resulteerde in een finan-
ciéle hefooomratio van 0,96 x de aangepaste EBITDA
over de laatste 12 maanden.”

Voor 2023 wordt verwacht dat Automotive Catalysts
zal profiteren van de sterke positie op de markt van de
benzinekatalysatortoepassingen, van een herstellende
toeleveringsketen en van een verwachte opleving van
de Chinese markt voor zware dieselvoertuigen. Daar-
door zal de aangepaste EBITDA van de business group
Catalysis naar verwachting ook in 2023 een sterke stij-
ging vertonen. Bij Energy & Surface Technologies zal
de business unit Rechargeable Battery Materials naar
verwachting gelijkaardige winstcijfers laten optekenen
als in 2022. Aangezien de business unit Cobalt & Spe-
cialty Materials in 2023 niet langer zal profiteren van
de uitzonderlijke rentabiliteit die tijdens de eerste helft
van 2022 werd opgetekend, wordt verwacht dat de
aangepaste EBITDA van de business group Energy &
Surface Technologies in 2023 iets onder het niveau
van 2022 zal liggen. Bij Recycling is de verwachting dat
de business unit Precious Metals Refining zal kunnen
blijven profiteren van algemeen gunstige bevoorra-
dingsomstandigheden. In de veronderstelling dat de
huidige prijzen van edelmetalen het hele jaar door op
hetzelfde peil blijven, zal de aangepaste EBITDA van de
business group Recycling in 2023 naar verwachting
lager uitvallen dan in 2022 door de impact van de kos-
teninflatie in het hele jaar.

(in miljoen EUR) 31/12/2022 31/12/2021 31/12/2020
Omzet (uitgez. metalen) 4.155 3.791 3.239
Recurrente EBIT 865 7l 536
Nettoresultaat Groep 570 619 131
Eigen vermogen Groep 3.516 3.113 2557
Balanstotaal 9.942 9.045 8.341
Uitgekeerde winst 192,1 180,5 60,2
Economisch aandelenbelang @ 1,64% 1,64% 1,69%

(1) vitgezonderd eigen aandelen aangehouden door het bedrijf
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7. Activiteiten van het boekjaar

BERENBERG BANK

Berenberg Bank is de oudste private bank van Duits-
land (1590) en daarmee de tweede oudste bank ter
wereld. In 2022 telt de Berenberg-groep 1.579 werkne-
mers, hoofzakelijk in Duitsland. (www.berenberg.de)

Ondanks een nooit geziene inzinking van de markt
van de kapitaalmarkttransacties kon Berenberg
Bank een jaarwinst van EUR 55 miljoen boeken (te-
genover EUR 170 miljoen in 2021). Na twee zeer goede
jaren van sterke activiteit op de kapitaalmarkt be-
wees de bank dankzij het gediversifieerde bedrijfs-

NIET-GECONSOLIDEERDE JAARREKENING

model ook in een moeilijk klimaat goede rendemen-
ten te kunnen genereren.

De directie van de Bank verklaart daarbij het volgen-
de: "Het moeilijke klimaat op de kapitaalmarkt, ge-
kenmerkt door onzekerheid en stijgende rentevoeten,
leidde in 2022 tot een scherpe daling van het aantal
IPO’s en kapitaalverhogingen. We verwachten een
verbetering van de situatie in de loop van het jaar en
willen die moeilijke marktomstandigheden te baat ne-
men om nog meer marktaandeel te winnen dankzij
onze goede positionering”.

(in miljoen EUR) 31/12/2022 31/12/2021 31/12/2020
Nettobaten provisies en renteop- 460 611 472
brengsten

Activa onder beheer (geconsolideerd) 38.500 44.800 41.300
U]

Cost/income ratio 79,0% 65,8% 70,9%
Nettoresultaat 55 170 108
Tier I-kapitaalratio 13,9% 15,4% 13,5%
Balanstotaal 7.700 6.400 4.700
Aandelenbelang 1,40% 1,40% 1,69%

(1) Totaal van de Berenberg-Groep
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NOEL GROUP

Deze Amerikaanse holding is gespecialiseerd in de
extrusie van synthetische en bio-based materialen
en de omvorming van technisch schuim, georga-
niseerd volgens drie kernactiviteiten: de vennoot-
schap Nomaco LLC (100%-dochteronderneming)
(www.nomaco.com) inclusief expansieverbindin-
gen in schuim, speciale profielen uit geéxtrudeerd
schuim, schuimcomponenten voor de meubelindu-
strie, net als nieuwe technologieén voor structureel
schuim; de vennootschap Herc LLC (100%-dochter-
onderneming), die een innovatieve oplossing van
recycleerbaar schuim aanbiedt ter vervanging van
platen op houtbasis; en de vennootschap Magritte
Holding (Vinventions LLC), de meest alomvattende

leverancier van oplossingen om flessen te sluiten en
van diensten aan wijnbouwers, aanwezig op 5 conti-
nenten (www.vinventions.com).

Ondanks het moeilijke economische klimaat, voor-
al door de hogere grondstofprijzen, lieten Noma-
co en Herc LLC tegenover 2021 een aanzienlijke stij-
ging van de geconsolideerde omzet optekenen, van
USD 43,4 miljoen tot USD 49,7 miljoen. De belangrijkste
redenen daarvoor zijn de groei van nieuwe producten
en nieuwe technologieén. De vennootschappen heb-
ben ook vooruitgang geboekt met hun benadering
voor de ecologische duurzaamheid (‘environmental
sustainability’) van hun producten.

Magritte Holding (Vinventions) sloot 2022 af met een
netto-omzet van USD 174,4 miljoen, een stijging tegen-
over 2021 (USD 151,1 miljoen), ondanks een complexe
algemene context, dankzij de aanhoudende groei
in Italié en Duitsland van de Nomacorc-producten
en schroefdoppen. Het nettoresultaat werd negatief
beinvloed door de forse toename van de energie-
kosten (een groot deel van de productie vindt plaats
in Europo), een tekort aan grondstoffen, herstructu-
reringsvoorzieningen voor zijn Duitse activiteiten en
IFRS-aanpassingen voor de hyperinflatie in Argentinié.
Daardoor zag Vinventions zich genoodzaakt de prijzen
te verhogen, terwijl het ervoor moest zorgen dat de
volumes op peil bleven. Bovendien ronde Vinventions

GECONSOLIDEERDE JAARREKENING (US GAAP)

in 2022 met succes de overname af van het Italiaanse
Federfintech, en stak zo grote spelers in de schroefdo-
pindustrie de loef af. Daardoor heeft het een van de
doelstellingen verwezenlijkt, namelijk een omvangrijk
platform opzetten in het veelbelovende schroefdop-
segment. Door die overname belandt Vinventions in
de top drie van bedrijven gespecialiseerd in flesslui-
tingen wereldwijd en betreedt het ook de markt van
de sterkedranken, die aanzienlijke diversificatie- en
groeimogelijkheden biedt.

(in miljoen USD) 31/12/2022 31/12/2021 31/12/2020
omzet (1) 49,68 43,42 34,37
Nettoresultaat Groep -9,44 0,36 -5,18
EBITDA -3,55 -2,59 -0,56
Eigen vermogen Groep 23,69 31,77 33,02
Balanstotaal 88,56 67,01 67,40
Uitgekeerde winst 0,00 0,00 0,07
Aandelenbelang 28,70% 30,72% 30,72%

(1) Exclusief Vinventions, LLC, administratief verwerkt volgens de ‘equity’-methode.
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7. Activiteiten van het boekjaar

Overige deelnemingen

GALACTIC

Fabriek Galactic, Belgié

Dit Belgisch bedrijf is gespecialiseerd in fermentatie
en produceert natuurlijke antimicrobiéle oplossingen
voor de voedingsindustrie. Het produceert ook melk-
zuur en lactaten die worden gebruikt in dierenvoeding,
cosmetica en de industrie. In 2022 draaiden de ver-
schillende fabrieken op volle capaciteit. De wereldwij-
de vraag naar melkzuur blijft groot door het succes
van polymelkzuur (PLA). Dankzij hun expertise in fer-
mentatie kon de groep verder diversifiéren in de na-
tuurlijke antimicrobiéle producten, waarnaar steeds
meer vraag is in de voedingssector.

Het bedrijf zette ook de onderzoeksprogramma'’s voort
om nieuwe verbindingen te produceren die als basis
kunnen dienen voor de groene chemie, die op termijn
alle organische chemie op basis van fossiele koolstof
(gas en aardolie) moet vervangen.

Compagnie du Bois Sauvage

Galactic zal zich blijven ontwikkelen op basis van deze
2 pijlers:

= natuurlike voedingsingrediénten die wereldwijd
worden verkocht;

= nieuwe technologieén voor de productie van che-
mische producten op basis van biomassa in plaats
van aardolie, evenzeer met een mondiale visie. Met
die doelen blijft het investeren in uitrusting en per-
soneel om aan de vraag van zijn markten te kunnen
blijven voldoen.

FUTERRO

_&. X ’ﬁg 'ﬁ
PLA-fabriek in China

Futerro, dochteronderneming van de Galactic-groep,
is gespecialiseerd in de productie van PLA, een biop-
lastisch hernieuwbaar product op basis van melkzuur.
In 2022 lanceerden haar twee Chinese fabrieken (in
samenwerking met BBCA Biotechnology) de nieuwe
productiefaciliteiten voor melkzuur en PLA.

Dankzij zijn goede eigenschappen, dankzij de vraag
van de consument om zo snel mogelijk af te stappen
van plastics op basis van fossiele koolstof (aardolie en
gas) en dankzij nationale wetgevingen die ertoe aan-
zetten meteen actie te ondernemen, groeit de markt
voor PLA wereldwijd snel. De belangrijkste toepassin-
gen zijn op dit moment verpakkingen, wegwerppro-
ducten, textiel, 3D-printing en composietmaterialen.

Gezien die tendens heeft Futerro besloten verder uit te
breiden en nieuwe productiecapaciteit te ontwikkelen.
Het begint met een fabriek in Frankrijk met een capa-
citeit van 75.000 ton/jaar. Er werd een aankoopoptie
genomen op een terrein op de site van Port Jérdme



(Normandig). De aanvraag voor een exploitatiever-
gunning is ingediend en het engineeringwerk is van
start gegaan.

Een kapitaalronde moet in de loop van 2023 enkele
miljoenen euro in het laatje brengen. Dat geld zal wor-
den gebruikt voor de financiering van een melkzuurfa-
briek met een capaciteit van 130.000 ton/jaar en van
de PLA-eenheid met een capaciteit van 75.000 ton/
jaar. Op de site komt ook een eenheid voor het recy-
cleren van PLA, waardoor dit de eerste geintegreerde
bioraffinaderij met recyclage ter wereld wordt.

Om die grote industriéle en commerciéle ontwikkeling
in goede banen te leiden, is Futerro begonnen met het

uitbreiden van de teams.

YNSECT

Ynsect wil wereldleider zijn in de productie van natuur-
lijke eiwitten en meststoffen op basis van insecten. Het
is ontstaan uit eenvoudige observaties. Tegen 2050:

(i) moet de voedselproductie met meer dan 70%
toenemen om aan de behoeften van de wereld-
bevolking te voldoen, en dat met slechts 5% meer
bebouwbaar land.

(il) moeten de broeikasgassen dalen met 70%.

(ii) zal naar schatting het eiwitverbruik met ongeveer
52% toenemen, terwijl momenteel 20% van de vis-
vangst in de wereld wordt gebruikt om gekweekte
vis te voeden en 70% van de landbouwgrond in de
wereld voor de veeteelt wordt gebruikt.

Op basis van die observaties werd Ynsect in 2011 op-
gericht in Parijs (Frankrijk) door wetenschappers
en milieuactivisten. Het bedrijf is lid van Next40 en B
Corp-gecertificeerd en verwerkt insecten tot hoog-
waardige ingrediénten met een hoge voedingswaar-
de voor huisdieren, vissen, planten en mensen. Ynsect
biedt een biologische oplossing die op lange termijn
duurzaam is om de consumptie van eiwitten en plan-
ten te versnellen. Ynsect gebruikt baanbrekende eigen
technologie die beschermd wordt door 341 octrooien
in 41 categorieén om meeltorren en buffalokevers te
produceren in klimaat- en biodiversiteitsbevorde-
rende verticale kwekerijen. Ynsect bouwt momenteel
de grootste verticale boerderij ter wereld in Amiens,
Frankrijk. Door de grootte van de fabriek dienden zich
in 2022 verschillende uitdagingen aan. De meeste
daarvan zullen echter snel worden opgelost door het
management. Hierdoor zal de fabriek wel pas in de
loop van 2023 klaar zijn.

Het bedriff met 250 werknemers heeft circa
USD 425 miljoen opgehaald bij grote mondiale inves-
teringsfondsen, banken en overheidsinstellingen en
heeft al voor meer dan USD 135 miljoen aan overeen-
komsten gesloten. Ynsect boekte ook grote vooruit-
gang bij de onderhandelingen over joint ventures op
verschillende locaties, waaronder Mexico, de Verenig-
de Staten en Zwitserland.

Ynsect biedt een natuurlijk, gezond, veilig en duurzaom
alternatief voor eiwitten door gebruik te maken van in-
novatieve technologie om zijn verticale boerderijen te
creéren en zijn insecten te kweken met een minimale
impact op de planeet. Voor het kweken van één kilo
insecteneiwitten is bijvoorbeeld tien keer minder land-
bouwgrond nodig dan voor het kweken van één kilo
dierlijk eiwitten.

Brief aan de aandeelhouders @



7. Activiteiten van het boekjaar

Il. Belangrijkste vastgoeddeelnemingen

In Europa

Eaglestone:

De Eaglestone-group had in 2022 zijn beste jaar ooit
met een EBITDA van EUR 52 miljoen en een nettoresul-
taat van EUR 25 miljoen.

In 2022 vergrootte Eaglestone zijn aanwezigheid in
Frankrijk door de volledige overname van de Cardi-
nal-group, die actief is in drie sectoren:

= vastgoedontwikkeling (Cardinal Promotion);
beheer van studentenwoningen (Cardinal Gestion);

= fondsbeheer via Fonciére Cardinal (35% eigendom
van Cardinal Promotion in partnerschap met de
Caisse d'Epargne Rhéne Alpes en het ‘family office’
Aquasourga).

Door die overname versterkt de groep zijn positie in
Frankrijk, waar ze al aanwezig waren na de overname
van Interconstruction, een projectontwikkelaar in de
regio lle de France. Aangezien de overname plaats-
vond in juli 2022, zijn de cijfers van Cardinal slechts
voor zes maanden geconsolideerd. Om de Eaglesto-
ne-group te helpen bij die overname heeft Compag-
nie du Bois Sauvage een aandeelhouderslening van
EUR 25 miljoen verstrekt. Cardinal draagt ook bij aan
de sectorale diversificatie van de groep door de aan-
wezigheid in de bouw van woningen, kantoren, hotels
en ziekenhuizen en in de bouw en het beheer van stu-
dentenwoningen (meer dan 5.000 eenheden in 43 ge-
bouwen in Frankrijk).

Zo heeft in Frankrijk de holding Eaglestone France, die
eigenaar is van Cardinal en Interconstruction, mo-
menteel een ontwikkelingsportefeuille van meer dan
500.000 m?, verdeeld over meer dan tachtig projecten.
Op het niveau van de groep, die aanwezig is in Belgié,
Luxemburg en Frankrijk, bestrijkt de portefeuille meer
dan 800.000 m? verdeeld over meer dan 115 projec-
ten met de komende jaren een verwachte omzet van
meer dan EUR 4 miljard, wat een goede sectorale en
geografische diversificatie biedt.

Enkele opmerkelijke transacties in 2022.. Eaglestone
Belgium heeft zijn K-nopy-project verkocht aan de
Nederlandse vertegenwoordiging bij de Europese Unie
in Brussel. Eaglestone Luxembourg heeft een strate-
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gische site aangekocht aan de Cloche d'Or, die meer
dan 8.700 m? kantoorruimte zal bieden als deel van
een architecturaal en koolstofneutraal project.

Compagnie du Bois Sauvage heeft ook een belang
van 15% verworven in Esch 404 s.a.r.l, dat eigenaar en
ontwikkelaar is van het emblematische kantoorpro-
ject PRISM met meer dan 5.000 m? kantoorruimte, en
is daarmee partner geworden van Eaglestone Luxem-
bourg. Interconstruction heeft, in samenwerking met
Emerige, een kantoorgebouw in Courbevoie (Frankrijk),
‘le Veronese’ omgevormd tot meer dan 400 studen-
tenwoningen en wooneenheden. In 2022 heeft Inter-
construction 7 nieuwe projecten aangekocht en heeft
het meer dan 1.000 appartementen in de regio Parijs
verkocht, deels in blokken aan institutionele beleggers
en deels als eenheden aan particulieren.

Dankzij Cardinal Gestion is de groep verzekerd van te-
rugkerende inkomsten uit het beheer van de studen-
tenwoningen.

De Eaglestone-group telt momenteel 238 medewer-
kers en wil zowel organisch als via strategische M&A-
deals verder groeien.

Project Twin Falls — Eaglestone (Belgié)

Fidentia BeLux Offices is een vastgoedvennootschap
die actief is in de sector van kantoor- en woongebou-
wen in Belgié en Luxemburg met als doel onder meer
de energiezuinigheid van de verworven gebouwen te
verbeteren. Het fonds is nu volledig belegd.

First Retail International 2 NV (FRI 2) is actief in de
ontwikkeling van commerciéle-activiteitenparken in
Europa. Het fonds wordt gepromoot door Mitiska Reim
(www.mitiska-reim.com).



Mitiska European Real Estate Partners 3 NV (MEREP 3)
is een fonds, waarin Compagnie du Bois Sauvage in
2022 EUR 20 miljoen heeft toegezegd en dat eveneens
wordt ontwikkeld door Mitiska Reim, dat over heel Euro-
pa sneller kansen wil creéren op de markt van het lo-
kaal vastgoed en richt zich daarbij op winkelparken en
op de stedelijke ‘last mile’-logistiek. MEREP 3 wil inspelen
op de groeiende vraag naar stedelijke inbreidingssites
die toegankelijke locaties, betaalbare gebouwen, flexi-
bele ontwerpen en duurzame oplossingen bieden aan
een toenemend aantal eindgebruikers.

Oxygen Development NV is een vastgoedproject voor
de bouw van een woongebouw met 89 appartemen-
ten in Oudergem (Belgié) (waarvan nog slechts 6 par-
kings moeten worden verkocht), gepromoot door Besix
Real Estate Development (Besix RED).

Praca de Espanha is een vastgoedproject in twee
bouwfasen voor in totaal 280 appartementen in Lis-
sabon (Portugal), gepromoot door Besix Real Estate
Development (Besix RED).

In de Verenigde Staten

De Amerikaanse dochteronderneming van de Groep
heeft tijdens de eerste helft van 2015 ingetekend op
het fonds Gotham City Residential Partners Il LP met
een verbintenis van USD 10 miljoen. Dit fonds is gericht
op de inkoop van appartementsgebouwen in de staat
New York met het oog op renovatie. Eind 2022 werd
een totaalbedrag van USD 9,6 miljoen vrijgegeven.

De Amerikaanse dochteronderneming van de Groep
heeft ingetekend op het fonds Sentinel National Ur-
ban Residential Partner I, LP met een verbintenis van
USD 10 miljoen. Dat fonds, dat wordt beheerd door de-
zelfde ‘General Partner’ als Gotham City Residential
Partner Il, is gericht op de aankoop van appartements-
gebouwen in grote Amerikaanse steden met het oog
op renovatie. Eind 2022 werd een totaalbedrag van
USD 8,9 miljoen vrijgegeven.

In oktober 2010 heeft Surongo America, Inc. deelgeno-
men aan de oprichting van de partnership Zeb Land,
LLC (zie Toelichting 7). Zeb Land, LLC heeft in november
2010 het productiegebouw van Nomaco (dochteron-
derneming van Noél Group) verworven en verhuurt
dit aan hen via een huurovereenkomst voor 10 jaar,
die kan worden verlengd. In 2014 kocht de partnership
50 ha grond vlakbij zijn vestiging waar industriéle en
commerciéle opperviakken worden ontwikkeld.

De partnership Core LLC (zie Toelichting 7) heeft als
enige actief een productiegebouw dat verhuurd wordt
aan Nomacorc.

Compagnie du Bois Sauvage bezit zelf verschillende
onroerende goederen:

s De gebouwen op de vestiging van de zetel en op
Treurenberg (3.000 m? kantoorruimte, 2.000 m?
woonruimte en 70 m? handelsruimte).

m Verscheidene andere ruimten en terreinen in de
provincies Luik en Henegouwen.

= Een appartement in Luxemburg (100 m?).

lll. Geconsolideerde geldmiddelen

Op 31 december 2022 beschikt de Groep over geld-
middelen en kasequivalenten ten belope van
EUR 162,9 miljoen. De effectenposities in portefeuille
bedragen EUR 14,4 miljoen. Het geheel van de vreemd-
vermogenscomponent is bestemd om optimaal te
gelde te worden gemaakt in functie van de behoeften
en is als volgt samengesteld:

Aandeel - Marktwaarde op

in duizend euro 31/12/2022 31/12/2021
Ageas 5.177 3.416
Solvay 4.25] 4.599
BNP Paribas Fortis 2142 1.902
Engie 1.606 1.562
Orange Belgium 690 796
AB InBev 563 532

14.429 12.807
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8. Verklaring van de verantwoordelijke personen

Voor zover ons bekend,

i) geeft de jaarrekening, opgesteld in overeenstem-
ming met de IFRS-standaarden, een getrouw beeld
van het vermogen, de financiéle positie en het re-
sultaat van Compagnie du Bois Sauvage en de in
de consolidatie opgenomen vennootschappen,

ii) geeft het jaarverslag een getrouw overzicht van
de ontwikkeling van de belangrijke gebeurtenis-
sen en transacties van betekenis die plaatsvonden
met verbonden partijen tijdens het boekjaar en de
gevolgen daarvan op de jaarrekening, alsook een
beschrijving van de voornaamste risico’s en onze-
kerheden waarmee Compagnie du Bois Sauvage
geconfronteerd wordt.

Valérie Paquot 6 maart 2023
Voorzitster

Benoit Deckers
Algemeen directeur
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9. Beleid inzake bestemming van het resultaat en winstverdeling

Elk jaar stelt de raad van bestuur voor om de vergoe-
ding van het kapitaal geregeld te verhogen. Bedoeling
is om, voor zover de resultaten dit toelaten, het divi-
dend jaarlijks te verhogen. Wat dat betreft, is de doel-
stelling twee standpunten met elkaar te verzoenen:

WINSTVERDELING VAN COMPAGNIE DU BOIS SAUVAGE

= het bevorderen van de financiéle draagkracht van
de Vennootschap,
= het vergoeden van het kapitaal.

Bijgevolg stelt de raad van bestuur de vergadering

van aandeelhouders voor om een brutodividend van
EUR 8,00 uit te keren voor het boekjaar 2022.

EUR

Het resultaat van het boekjaar bedraagt
vermeerderd/verminderd met
- de overgedragen winst

wat een uitkeerbare winst geeft van

294.942.153,03

374.608.892,74
669.551.045,77

Wij stellen voor om de winst als volgt te bestemmen:
- aan de wettelijke reserve

- aan de overige reserves

- aan de niet-beschikbare reserves voor eigen aandelen 5.100.164,01
- aan de uitkering van een brutodividend van EUR 8,00 ) 13.418.768,00
- aan de intrekking van het brutodividend op eigen aandelen van het voorgaande jaar -74.655,00
- aan de eigen aandelen op 31/12/2022 -121.760,00
- aan de winstpremie voor de personeelsleden 78.694,55

Over te dragen saldo

651.149.834,22

(*) De aandelen van Compagnie du Bois Sauvage in eigen bezit (als er zijn) zijn niet dividendgerechtigd.

Indien u deze voorstellen goedkeurt, zal het brutodivi-
dend van EUR 8,00 op 4 mei 2023 worden uitgekeerd
aan de aandeelhouders.

Het aandeel Compagnie du Bois Sauvage wordt met
ingang van 2 mei 2023 ex-dividend genoteerd voor
betaling op 4 mei 2023.

Het boekhoudkundig eigen vermogen van de Vennoot-
schap zal na verdeling EUR 822.423.712,88 bedragen.

Brief aan de aandeelhouders @



10. Elementen die van aard zijn een gevolg te hebben in geval van een openbaar overnamebod

Op 31 december 2022 is het aandelenkapitaal vast-
gesteld op EUR 84.410.825, vertegenwoordigd door
1.677.346 volgestorte aandelen zonder nominale waar-
de, die elk 1/1.677.346e van het aandelenkapitaal verte-
genwoordigen (zie Toelichting 15 voor meer informatie).

Elk aandeel geeft recht op één stem, onverminderd de
bepalingen van het WvV.

Het kapitaal kan worden verhoogd of verlaagd, in één
of meerdere keren, krachtens een beslissing van de al-
gemene vergadering op de wijze zoals vereist voor een
statutenwijziging.

Een kapitaalverhoging kan worden doorgevoerd door
de uitgifte van nieuwe aandelen van hetzelfde type als
de bestaande aandelen of van aandelen die andere
rechten genieten of een verschillende quota van het
aandelenkapitaal vertegenwoordigen; deze aandelen
kunnen worden volgestort, hetzij in contanten, hetzij
door middel van de reserves van de Vennootschap,
hetzij door inbreng in natura.

Behoudens andersluidende beslissing van de alge-
mene vergadering genomen overeenkomstig de be-
palingen die van toepassing zijn op een statutenwijzi-
ging is de inschrijving op aandelen uitgegeven tegen
contanten voorbehouden met recht van voorkeur aan
de vroegere aandeelhouders, in verhouding tot hun
aandeel in het aandelenkapitaal op het ogenblik van
de kapitaalverhoging.

Bij elke kapitaalverhoging kan de raad van bestuur,
volgens de voorwaarden die hij passend acht, alle
overeenkomsten sluiten om de realisatie van de kapi-
taalverhoging te waarborgen, met name door op het
nieuw kapitaal te laten intekenen, volgens de voor-
waarden die de raad bepaalt, door één of meer bor-
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gen, die, behoudens andersluidende beslissing van
de algemene vergadering, aan de houders van oude
aandelen moeten voorstellen om hen de nieuwe aan-
delen ten onherleidbare titel af te staan.

De buitengewone algemene vergadering van 28 april
2021 heeft voor een periode van 5 jaar de toestem-
ming verlengd die op 24 april 2013 werd gegeven
aan de raad van bestuur om overeenkomstig ar-
tikelen 7:215 en 7:221 WVV, rechtstreeks of door tus-
senkomst van gecontroleerde vennootschappen
die handelen voor rekening van Compagnie du Bois
Sauvage, een aantal volgestorte eigen aandelen te
verkrijgen ten belope van maximaal tien procent van
de uitgegeven aandelen, tegen een eenheidsprijs die
niet minder mag bedragen dan één euro, noch meer
dan twintig procent hoger mag liggen dan de hoog-
ste slotkoers van de laatste twintig noteringsdagen
voorafgaand aan de verkrijging.

De gewone algemene vergadering van 26 april 2017
heeft artikel 3.7.2 van het memorandum van onder-
handse plaatsing van 21 november 2016 conform ar-
tikel 7:151 WVV goedgekeurd, dat voorziet in de ver-
vroegde terugbetaling van de private obligatielening
2016-2023 uitgegeven door Compagnie du Bois Sau-
vage in geval van verandering van zeggenschap over
de Vennootschap.

De Vennootschap heeft geen kennis van afspraken of
overeenkomsten tussen aandeelhouders of bestuur-
ders die beperkingen kunnen meebrengen voor de
overdracht van aandelen en/of de uitoefening van
het stemrecht.

Meer informatie over de structuur van het aandeel-
houderschap vindt u in rubriek 5.7.2.



11. Waarderingsmethodes op 31 december 2022

De volgende waarderingsveronderstellingen werden
gehanteerd:

m De reéle waarde van de materiéle vastgoedbe-
leggingen (meer dan EUR 1 miljoen) wordt van tijd
tot tijd gewaardeerd door een onafhankelijk des-
kundige, terwijl de reéle waarde van de andere
gebouwen wordt intern geschat op basis van de
discontering van de toekomstige huurprijzen. De
waardering door een onafhankelijk deskundige is
voornamelijk gebaseerd op de methode via het
rendement (globaal berekend op basis van een
kapitalisatiepercentage dat rekening houdt met
de huurwaarde op de markt) en/of de methode
van de eenheidsprijzen (die erin bestaat de ver-
koopwaarde te bepalen op basis van waarden
(excl. verwervingskosten) per vierkante meter voor
niet-bebouwde opperviakken van terreinen en/of
oppervlakken van eventuele constructies).

= Voor de waardering van de beursgenoteerde ven-
nootschappen werd rekening gehouden met de
beurskoers op 31 december 2022.

= De belangrijkste niet-beursgenoteerde deelnemin-
gen werden als volgt gewaardeerd:

- Berenberg Bank werd gewaardeerd op basis
van een gemiddelde tussen (i) het nettoactief
vermeerderd met een nettogoodwill van het ka-
pitaal toegewezen aan het risico en (i) het ge-
herwaardeerde nettoactief via de gemiddelde
‘price-to-book ratio’ van een groep vergelijkbare
vennootschappen. De eerste waarderingsme-
thode gebruikt de gemiddelde ‘price/earnings
ratio’ van diezelfde groep vergelijkbare vennoot-
schappen om de goodwill te beoordelen op basis
van de door de bank geboekte winsten. Er wordt
een disagio van 25% toegepast op het eindre-

sultaat om rekening te houden met de afwezig-
heid van liquiditeit van de deelneming. Verder is
er een disagio van 16% om rekening te houden
met statutaire uitkeringen in geval van verkoop
van deze deelneming. Omdat de waardering niet
is gebaseerd op de gedisconteerde verwachte
kasstromen is de vermelding van een disconte-
ringsvoet niet relevant.

- Voor de Chocoladegroep werd een interne
waardering uitgevoerd op basis van de gemid-
delde resultaten van 2021 en 2022 en het busi-
nessplan op drie jaar. Voor deze waardering
werden de DCF-methode (gebaseerd op de cij-
fers buiten IFRS 16) en de methode van de ratio’s
van vergelijkbare vennootschappen gehanteerd
(vermenigvuldigd met het gemiddelde van de
resultatenrekeningen van de vennootschap van
de laatste twee jaren). Vervolgens wordt een dis-
agio van 15% toegepast op het verkregen resul-
taat om rekening te houden met de afwezigheid
van liquiditeit van de deelnemingen.

De overige niet-beursgenoteerde vennootschap-
pen werden bij gebrek aan betrouwbare metho-
de gewaardeerd op basis van hun enkelvoudig
of geconsolideerd boekhoudkundig nettoactief
(IFRS-conform indien beschikbaar) of behouden
tegen kostprijs.

Er werd geen vereffeningsbelasting berekend.

Er werd geen rekening gehouden met een eventu-
eel sociaal passief.

Er werd geen rekening gehouden met andere risi-
co’s of verplichtingen dan die welke opgenomen
zijn in de geconsolideerde jaarrekening.

Brief aan de aandeelhouders @



11. Waarderingsmethode op 31 december 2022

DE EVOLUTIE VAN DE INTRINSIEKE WAARDE PER AANDEEL IS ALS VOLGT:

31/12/2022 31/12/2021
Intrinsieke waarde (in-the-money) 557,58 536,23
Intrinsieke waarde (fully diluted) 557,58 536,23

EVOLUTIE VAN DE INTRINSIEKE WAARDE ‘FULLY DILUTED’
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12. Alternatieve prestatie-indicatoren en lexicon

Intrinsieke waarde:

EBITDA:

De intrinsieke waarde stemt overeen met het gecon-
solideerde eigen vermogen gecorrigeerd door het
verschil tussen de marktwaarde en de boekwaarde
van de deelnemingen die globaal werden geconso-
lideerd. Waarschuwing: Compagnie du Bois Sauvage
wijst beleggers erop dat de berekening van de intrin-
sieke waarde onderworpen is aan de risico’s en onze-
kerheden die inherent zijn aan dit soort waardering en
bijgevolg geen maatstaf is van de huidige of toekom-
stige waarde van de aandelen van de Vennootschap
(zie ook punt 11). De intrinsieke waarde per aandeel
werd berekend exclusief ingekochte eigen aandelen.

Waarschuwing:

Compagnie du Bois Sauvage wijst beleggers erop dat
de berekening van de intrinsieke waarde onderwor-
pen is aan de risico’s en onzekerheden die inherent zijn
aan dit soort waardering en bijgevolg geen maatstaf is
van de huidige of toekomstige waarde van de gewone
aandelen van de Vennootschap.

Intrinsieke waarde in-the-money:

De intrinsieke waarde die rekening houdt met de uit-
oefening van warrants en opties waarvan de conver-
sie- of uitoefenprijs lager ligt dan de beurskoers.

Intrinsieke waarde fully diluted:

De intrinsieke waarde die rekening houdt met de uit-
oefening van alle uitstaande warrants en opties.

De EBITDA stemt overeen met het bruto-exploitatie-
overschot en wordt berekend door de som van het
‘bedrijfsresultaat’ en de ‘afschrijvingen, bijzondere
waardeverminderingsverliezen en voorzieningen'.

Geconsolideerde geldmiddelen:

De geconsolideerde geldmiddelen zijn de som van de
‘overige vlottende en vaste activa’ (zie Toelichting 9),
de ‘financiéle activa tegen reéle waarde met verwer-
king van waardeveranderingen in de winst-en-ver-
liesrekening’ en de ‘geldmiddelen en kasequivalenten’.

Geconsolideerde nettoschuld buiten IFRS 16 |
Geconsolideerd nettokasoverschot buiten IFRS 16:

De geconsolideerde nettoschuld buiten IFRS 16 (indien
negatief) |/ het geconsolideerd nettokasoverschot
buiten IFRS 16 (indien positief) is de geconsolideerde
geldmiddelen na aftrek van de kortlopende en langlo-
pende ‘leningen’.

Bedrijfsresultaat voor vervreemdingen,
wijzigingen in de reéle waarde en bijzondere
waardeverminderingen:

Het bedrijfsresultaat v66r vervreemdingen, wijzigingen
in reéle waarde en bijzondere waardeverminderingen
is het verschil tussen de ‘Exploitatiebaten’ (verkoop,
rente en dividenden, huuropbrengsten en overige
baten) en de ‘Exploitatielasten’ (grondstoffen, perso-
neelskosten, afschrijvingen, waardeverminderingen,
voorzieningen, financieringskosten en overige lasten)
vermeerderd met het ‘Aandeel in het resultaat van
deelnemingen verwerkt volgens de ‘equity’-methode’.

Brief aan de aandeelhouders @



13. Vooruitzichten 2023

Gebeurtenissen na de verslagperiode, projecten en vooruitzichten

De gebeurtenissen na de verslagperiode vindt u ook in Toelichting 30.
= Sinds 31 december 2022 heeft Compagnie du Bois Sauvage 150.397 aandelen AGEAS gekocht.

= Er zijn op dit ogenblik geen investeringsdossiers in uitvoering. Compagnie du Bois Sauvage blijft alert voor elk
voorstel dat haar strategische pijlers zou kunnen versterken.

14.Financiéle agenda

Financiéle agenda

Ex-dividend-datum: 2 mei 2023
Record-datum: 3 mei 2023
Dividendbetaling: 4 mei 2023
Halfjaarresultaten: september 2023
Jaarresultaten: begin maart 2024
Algemene vergadering: vierde woensdag van de maand april
15.Sponsoring

Aansluitend op haar beleid inzake culturele sponsoring heeft Compagnie du Bois Sauvage financiéle steun ver-
leend aan de 100 km-tocht georganiseerd door Oxfam vzw en aan Straatverplegers vzw, die daklozen helpt.

@ Compagnie du Bois Sauvage



GECONSOLIDEERDE JAARREKENING EN ENKELVOUDIGE JAARREKENING

Boekjaar 2022

INHOUDSOPGAVE

Geconsolideerde jaarrekening

Geconsolideerd overzicht van de financiéle positie 62
Geconsolideerd overzicht van gerealiseerde en niet-gerealiseerde resultaten 64
Geconsolideerd mutatieoverzicht van het eigen vermogen 65
Geconsolideerd kasstroomoverzicht 66
Toelichtingen bij de geconsolideerde jaarrekening
1. Algemene informatie 67
2. Grondslagen voor financiéle verslaggeving 67
3. Gesegmenteerde informatie 81
4. Materiéle vaste activa 85
5 Vastgoedbeleggingen 87
6. Goodwill en immateriéle activa 88
7. Deelnemingen verwerkt volgens de 'equity’-methode 90
8. Deelnemingen tegen reéle waarde met verwerking van
waardeveranderingen in de winst-en-verliesrekening 93
9. Overige vlottende en vaste activa 95
10. Winstbelastingen 96
1. Voorraden o7
12. Handels- en overige vorderingen 98
13. Financiéle activa tegen reéle waarde met verwerking van
waardeveranderingen in de winst-en-verliesrekening 99
14. Geldmiddelen en kasequivalenten 99
15. Kapitaal en reserves 100
15 bis. Belangen zonder overheersende zeggenschap 102
16. Kortlopende en langlopende leningen 103
17. Voorzieningen 105
18. Handels- en overige schulden 106
19. Overige financiéle verplichtingen 106
20. Financiéle instrumenten en risicobeheer 107
21. Exploitatiebaten 1
22. Exploitatielasten 12
23. Resultaat op vervreemdingen 114
24. Wijzigingen in de reéle waarde en bijzondere waardeverminderingen 115
25. Winst per aandeel 100
26. Leaseovereenkomsten 117
27. Op aandelen gebaseerde betalingen 118
28. Informatieverschaffing over verbonden partijen 19
29. Verbintenissen en rechten 121
30. Gebeurtenissen na de verslagperiode 121
31. Lijst met dochterondernemingen 122
Verslag van de Commissaris 123
Enkelvoudige jaarrekening — Belgische normen
Balans na winstverdeling 130
Resultatenrekening 132
Bijlagen 134







Geconsolideerde jaarrekening en
enkelvoudige jaarrekening per 31 december 2022

Voorgelegd aan de algemene vergadering van 26 april 2023



Geconsolideerd overzicht van de financiéle positie op 31december

in duizend euro Toelichting 2022 2021
Vaste activa 642.490 598.528
Materiéle vaste activa 4 47.186 44.617
Vastgoedbeleggingen 5 11.582 10.904
Goodwill 6 11.003 11.003
Immateriéle vaste activa 6 24.155 25.747
Immateriéle vaste activa gebruiksrecht 26 61.669 56.378
Deelnemingen verwerkt volgens de ‘equity’-methode 7 146.455 149.412
Deelnemingen tegen reéle waarde met verwerking van 8 243.692 250.520
waardeveranderingen in de winst-en-verliesrekening
Overige activa 9 91.666 47.525
Uitgestelde belastingvorderingen 10 5.082 2.422
Vlottende activa 277.214 161.773
Voorraden ll 26.769 18.950
Handels- en overige vorderingen 12 64.317 65.165
Actuele belastingvorderingen 10 4.182 2.352
Financiéle activa tegen reéle waarde met verwerking van 13 24.326 12.807
waardeveranderingen in de winst-en-verliesrekening
Overige activa 9 4.636 2.491
Geldmiddelen en kasequivalenten 14 152.984 60.008
Vaste activa aangehouden voor verkoop 7 0o 106.725
Totaal van de activa 919.704 867.026
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in duizend euro Toelichting 2022 2021

Eigen vermogen 673.467 590.841
Eigen vermogen van de Groep 642.555 562.096
Kapitaal 15 154.297 154.297
Ingehouden winsten 15 486.289 411.430
Reserves 15 1.969 -3.631
Belangen zonder overheersende zeggenschap 15bis 30.912 28.745
Verplichtingen 246.237 276.185
Langlopende verplichtingen 86.657 195.218
Leningen 16 25.838 137.162
Schulden m.b.t. leaseovereenkomsten 26 57.453 53.176
Voorzieningen 17 446 666
Uitgestelde belastingverplichtingen 10 2.912 4.207
Overige langlopende verplichtingen 19 8 7
Kortlopende verplichtingen 159.580 80.967
Leningen 16 97.510 19.986
Schulden m.b.t. leaseovereenkomsten 26 7.406 4.645
Voorzieningen 17 1.709 1.693
Handels- en overige schulden 18 47.021 41.787
Actuele belastingverplichtingen 10 4.864 9.680
Overige verplichtingen 19 1.070 3.176

Totaal eigen vermogen en verplichtingen 919.704 867.026

Geconsolideerde jaarrekening en enkelvoudige jaarrekening @



Geconsolideerd overzicht van gerealiseerde en niet-gerealiseerde resultaten

in duizend euro Toelichting 2022 2021
Exploitatiebaten 3,21 268.829 244.816
Omzet 252.754 221.436
Rente en dividenden 11.827 21.457
Huuropbrengsten 856 663
Overige baten 3.392 1.260
Exploitatielasten 22 -225.897 -199.469
Grondstoffen en gebruikte hulpstoffen -131.033 -113.91
Personeelskosten -61.5622 -54.914
Afschrijvingen, bijzondere waardeverminderingsverliezen en voorzieningen -25.5637 -25.182
Financieringskosten -6.165 -4.355
Overige lasten -1.640 -1107
Aandeel in het resultaat van deelnemingen verwerkt volgens de ‘equity’-methode 7 -1.899 19.1m
Bedrijfsresultaat voor vervreemdingen, wijzigingen in de reéle waarde en
bijzondere waardeverminderingen 41.033 64.458
Resultaat op vervreemdingen 23 94.998 -10
Wijzigingen in de reéle waarde en bijzondere waardeverminderingen 24 -13.625 25.798
Resultaat voér belastingen 122.406 90.246
Winstbelastingen 10 -8.819 -12.453
RESULTAAT VAN HET BOEKJAAR 113.587 77.793
Niet-gerealiseerde resultaten 2.895 5.084
Posten die daarna niet naar winst of verlies zullen worden overgeboekt 0 0
Actuariéle winsten (en verliezen)
Aandeel in niet-gerealiseerde resultaten van deelnemingen verwerkt volgens de 0 0
‘equity’-methode
Posten die daarna naar winst of verlies zullen worden overgeboekt 2.895 5.084
Wisselkoersverschillen uit omrekening van buitenlandse activiteiten 2.907 4.110
Aandeel in niet-gerealiseerde resultaten van deelnemingen verwerkt volgens de -12 974
‘equity’-methode
GEREALISEERDE EN NIET-GEREALISEERDE RESULTATEN VAN HET BOEKJAAR 116.482 82.877
Resultaat van het boekjaar 113.587 77.793
Aandeel van de Groep 108.077 71.263
Belangen zonder overheersende zeggenschap 5.510 6.530
Gerealiseerde en niet-gerealiseerde resultaten van het boekjaar 116.482 82.877
Aandeel van de Groep 110.912 75.723
Belangen zonder overheersende zeggenschap 5.570 7154
RESULTAAT VAN HET BOEKJAAR PER AANDEEL OP 31 DECEMBER
€ Toelichting 2022 2021
Normaal 25 64,73 42,49
Verwaterd 25 64,73 42,49
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Geconsolideerd mutatieoverzicht van het eigen vermogen

Kapitaal Reserves Belangen
zonder
Eigen | overheer-
Toe- Aande- Eigen Wissel- Inge- | vermogen sende Eigen
lich-  lenka- aande-  koers- houden vande | zeggen-  vermo-
in duizend euro ting  pitaal Agio Reserves len verschil  winsten Groep schap gen
Stand op 1januari 2021 84.411 69.886 -7.408 0 -683 353.616 | 499.822 30.070 529.892
Belang in de afdekkings- en actuariéle
reserve van deelnemingen verwerkt
volgens de ‘equity’-methode 7,15 974 974 974
Wijziging in consolidatiekring 7,15
Wijzigingen in omrekeningsverschillen 7,15 3.486 3.486 624 4.110
Overige 15
Niet-gerealiseerde resultaten 0 0 974 0 3.486 0 4.460 624 5.084
Nettoresultaat van het boekjaar 71.263 71.263 6.530 77.793
Gerealiseerde en niet-gerealiseerde
resultaten van het boekjaar ] 0 974 0 3.486 71.263 75.723 7.154  82.877
Betaalde dividenden 15 -13.083 -13.083 -3.400 -16.483
Kapitaal en agio 15 1.539 1.539
Wijziging in consolidatiekring 15, 31 -6.617 -6.617
Mutaties op eigen aandelen
(qankoopﬁntrekking) 15 0
Overige 15 -366 -366 -1 -367
Stand op 31december 2021 84.411 69.886 -6.434 0 2803 411.430| 562.096 28.745 590.841
Stand op 1januari 2022 84.411 69.886 -6.434 0 2803 411.430| 562.096 28.745 590.841
Belang in de afdekkings- en actuariéle
reserve van deelnemingen verwerkt
volgens de ‘equity’-methode 7,15 -12 -12 -12
Wijziging in consolidatiekring 7,15 0 0
Wijzigingen in omrekeningsverschillen 7,15 2.847 2.847 60 2.907
Overige 15
Niet-gerealiseerde resultaten 0 0 -12 0 2.847 0 2.835 60 2.895
Nettoresultaat van het boekjaar 108.077 108.077 5510 13.587
Geredaliseerde en niet-gerealiseerde
resultaten van het boekjaar ] 0 -12 0 2.847 108.077 110.912 5.570 116.482
Betaalde dividenden 15 -26.427 | -26.427 -3.400 -29.827
Kapitaal en agio 15 0
Wijziging in consolidatiekring 15 6.394 1.471 -5.699 2.166 2.166
Mutaties op eigen aandelen
(aankoop/intrekking) 15 -5.100 -5.100 -5.100
Overige 15 -1.092 -1.092 -3 -1.095

Stand op 31 december 2022 69.886 -52 -5.100 486.289 642.555

Geconsolideerd mutatieoverzicht van het eigen vermogen @



Geconsolideerd kasstroomoverzicht

in duizend euro Toelichting 2022 2021
Resultaat véor belastingen 122.406 90.246
Aanpassingen
Resultaat op vervreemdingen 23 -94.998 10
Wijzigingen in de reéle waarde en bijzondere waardeverminderingen 24 13.625 -25.798
Aandeel in het resultaat van deelnemingen verwerkt volgens de 7 1.899 -19.1m
‘equity’-methode
Financieringskosten 22 6.165 4.355
Rente- en dividendopbrengsten 21 -1.827 -21.457
Afschrijvingen, bijzondere waardeverminderingsverliezen en 4,6,22 11.055 11.646
voorzieningen (buiten IFRS 16)
Afschrijvingen van gebruiksrechten (activa) (IFRS 16) 6,22 14.482 13.536
Overige 3.267 10.566
Wijzigingen in de behoefte aan werkkapitaal
Vlottende activa @ -11.261 -8.464
Kortlopende verplichtingen 5.234 7.633
Betaalde rente -8.271 -3.449
Ontvangen rente 4.629 982
Ontvangen dividenden
Deelnemingen verwerkt volgens de ‘equity’-methode 7 3.349 8.210
Overige deelnemingen 21 8.804 18.905
Betaalde belastingen -19.420 -7.601
Kasstroom uit operationele activiteiten 49.138 80.209
(verwerving) [vervreemding van deelnemingen verwerkt volgens de 7 -2.138 -10.603
‘equity’-methode
(verwerving) [vervreemding van deelnemingen verwerkt volgens de 7 203.807 0
‘equity’-methode
(verwerving) /vervreemding van deelnemingen tegen reéle waarde met 8 -5.915 546
verwerking van waardeveranderingen in de winst-en-verliesrekening
(verwerving) /vervreemding van overige financiéle instrumenten 9 -56.823 1.628
(verwerving) /vervreemding van vastgoedbeleggingen 5 -23 -131
(verwerving) /vervreemding van materiéle vaste activa 4 -11.754 -4.639
(verwerving) [vervreemding van immateriéle vaste activa 6 -1.139 -14.876
(verwerving) /vervreemding van overige vaste activa 358 663
Kasstroom uit investeringsactiviteiten 126.373 -27.412
Nieuwe leningen (buiten IFRS 16) 16 8.132 30.495
Aflossingen op leningen (buiten IFRS 16) 16 -41.932 -49.513
Terugbetaling van schulden m.b.t. leaseovereenkomsten 16 -12.735 -662
Kapitaalverhoging/ (kapitaalvermindering) 15 0 0
Betaald dividend aan de aandeelhouders van de Groep -26.427 -13.083
Betaald dividend aan minderheidsaandeelhouders -3.400 -3.400
Verkoop (aankoop) van gehouden eigen aandelen -5.100 0
Overige -1.073 -7.559
Kasstroom uit financieringsactiviteiten -82.535 -43.722
Nettokasstroom van het boekjaar 92.976 9.075
Geldmiddelen en kasequivalenten per begin van het boekjaar 60.008 50.933
Gevolgen van wisselkoerswijzigingen op geldmiddelen en 0 0

kasequivalenten in vreemde valuta

Geldmiddelen en kasequivalenten per einde van het boekjaar 152.984 60.008

(1) wijzigingen in de behoefte aan werkkapitaal m.b.t. voorraden, handelsvorderingen, overige activa.
(2) wijzigingen in de behoefte aan werkkapitaal m.b.t. handelsschulden, overige schulden en overige verplichtingen.
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Toelichtingen bij de geconsolideerde jaarrekening

1. Algemene informatie

Compagnie du Bois Sauvage NV (hierna ook ‘de
Vennootschap’ genoemd) is een patrimonium-
vennootschap naar Belgisch recht die genoteerd
staat op Euronext Brussels. De voornaamste bedrijvig-
heden van de Vennootschap en haar dochteronder-
nemingen (hierna ‘de Groep’) worden beschreven in
Toelichting 3 en in het geconsolideerd jaarverslag.

De geconsolideerde jaarrekening afgesloten op
31 december 2022 werd vastgesteld door de raad van
bestuur op 6 maart 2023. Bij het opstellen van de jaar-
rekening werden dezelfde grondslagen voor financiéle
verslaggeving gehanteerd als deze die waren goed-
gekeurd op 31 december 2021, met uitzondering van de
toepassing door de Groep van de nieuwe standaarden,
interpretaties en herzieningen die sinds 1 januari 2022
verplicht zijn.

2. Grondslagen voor financiéle
verslaggeving

Verklaring van overeenstemming
en toepasselijke bepalingen

De geconsolideerde jaarrekening van de Vennoot-
schap werd opgesteld conform de IFRS-standaarden
zoals aangenomen door de Europese Unie.

Tijdens het boekjaar heeft de Groep de volgende
nieuwe standaarden en interpretaties toegepast:

= Aanpassing aan IFRS 16 Leaseovereenkomsten:
Huurconcessies in verband met COVID-19 na
30 juni 2021 (toepasbaar voor boekjaren vanaf
1 april 2021)

= Aanpassingen aan IAS 16 Materiéle vaste activa:
inkomsten verkregen voor het beoogde gebruik
(toepasbaar voor boekjaren vanaf 1 januari 2022)

= Aanpassingen aan IAS 37 Voorzieningen, voor-
waardelijke verplichtingen en voorwaardelijke
activa: verlieslatende contracten — kost om het
contract na te leven (toepasbaar voor boekjaren
vanaf 1 januari 2022)

= Aanpassingen aan IFRS 3 Bedrijfscombinaties: re-
ferenties naar het conceptueel raamwerk (toepas-
baar voor boekjaren vanaf 1 januari 2022)

= Jaarlijkse verbeteringen 2018-2020 (toepasbaar
voor boekjaren vanaf 1 januari 2022)

Bovendien is de Groep niet overgegaan tot eerdere
toepassing van de volgende nieuwe standaarden en
interpretaties die werden uitgevaardigd véér de da-
tum van goedkeuring voor publicatie van de gecon-
solideerde jaarrekening, maar die van kracht zijn ge-
worden na 31 december 2022:

= Aanpassingen aan IFRS 17 Verzekeringsovereen-
komsten: initiéle toepassing van IFRS 17 en IFRS 9
- Vergelijkende info (toepasbaar voor boekjaren
vanaf 1 januari 2023)

= Aanpassingen aan IAS 1 Presentatie van de Jaarre-
kening: classificatie van verplichtingen als kort-
lopend of langlopend en Langlopende Verplichtin-
gen met Convenanten (toepasbaar voor boekjaren
vanaf 1 januari 2024, maar nog niet goedgekeurd
binnen de Europese Unie)

= Aanpassingen aan IAS 1 Presentatie van de Jaar-
rekening en IFRS Practice Statement 2: Toelichting
van grondslagen voor financiéle verslaggeving
(toepasbaar voor boekjaren vanaf 1 januari 2023)

= Aanpassingen aan IAS 8 Grondslagen voor
financiéle verslaggeving, schattingswijzigingen en
fouten: Definitie van schattingen (toepasbaar voor
boekjaren vanaf 1 januari 2023)

= Aanpassingen aan IAS 12 Winstbelastingen: Uit-
gestelde belastingen met betrekking tot activa en
passiva die voortvloeien uit €én enkele transactie
(toepasbaar voor boekjaren vanaf 1 januari 2023)

= Aanpassingen aan IFRS 16 Leaseovereenkomsten:
Leaseverplichting in een Sale and Leaseback (toe-
pasbaar voor boekjaren vanaf 1januari 2024 maar
nog niet goedgekeurd binnen de Europese Unie)

De toepassing van deze standaarden zal geen materi-
eel effect hebben op de geconsolideerde jaarrekening
van de Groep.

Toelichtingen bij de geconsolideerde jaarrekening @



Toelichtingen bij de geconsolideerde jaarrekening

Consolidatieprincipes

Dochterondernemingen
De Vennootschap heeft de zeggenschap wanneer zij:

de macht over de deelneming heeft;
blootgesteld is aan of rechten heeft op veranderlij-
ke opbrengsten uit hoofde van haar betrokkenheid
bij de deelneming;

= over de mogelijkheid beschikt haar macht te
gebruiken om de omvang van de opbrengsten uit
hoofde van haar betrokkenheid te beinvioeden.

De Vennootschap moet opnieuw beoordelen of ze
zeggenschap heeft over een deelneming wanneer
feiten en omstandigheden aangeven dat er sprake is
van veranderingen in een of meer van de hierboven
opgesomde drie elementen van zeggenschap.

Indien de Vennootschap geen meerderheid van de stem-
rechten bezit in een deelneming, kan ze wel voldoende
rechten hebben om macht te verkrijgen wanneer ze de
praktische mogelijkheid heeft de relevante activiteiten
van de deelneming eenzijdig te sturen. De Vennootschap
neemt alle feiten en omstandigheden in overweging
wanneer ze beoordeelt of ze voldoende stemrechten be-
zit in de deelneming om de macht te krijgen.

De rekeningen van de dochterondernemingen worden
opgenomen in de geconsolideerde jaarrekening van-
af de datum waarop de zeggenschap van de Groep
aanvangt en tot op de datum waarop deze zeggen-
schap ophoudt te bestaan. Het geheel van de saldi
en verrichtingen binnen de Groep en de niet-gereali-
seerde winsten op transacties tussen vennootschap-
pen van de Groep, wordt geélimineerd. Waar nodig
worden de jaarrekeningen van de dochteronderne-
mingen aangepast om de grondslagen voor finan-
ciéle verslaggeving in overeenstemming te brengen
met die van de Groep. Als de verslagdatum van de
jaarrekening van een dochteronderneming niet op
31 december valt, dan worden er aanpassingen aan-
gebracht voor de gevolgen van gerealiseerde trans-
acties tegenover 31 december. Als het verschil tussen
de verslagdatums meer dan 3 maanden bedraagt,
dan bereidt de dochteronderneming een jaarrekening
per 31 december voor.

Het eigen vermogen en het nettoresultaat dat kan worden
toegerekend aan belangen zonder overheersende zeg-
genschap (vroeger 'minderheidsbelangen’ genoemd)

@ Compagnie du Bois Sauvage

worden afzonderlijk gepresenteerd, respectievelijk in het
overzicht van de financiéle positie en het overzicht van
gerealiseerde en niet-gerealiseerde resultaten.

Belangen zonder overheersende zeggenschap kun-
nen worden gewaardeerd tegen reéle waarde of te-
gen het evenredige deel van het minderheidsbelang
in de identificeerbare netto activa van de overgeno-
men partij. De basis voor waardering wordt voor elk
geval afzonderlijk gekozen. Na overname is de boek-
waarde van de belangen zonder overheersende zeg-
genschap gelijk aan het bedrag van deze belangen bij
de eerste opname, vermeerderd met het evenredige
deel van deze belangen in de latere vermogensmuta-
ties. De gerealiseerde en niet-gerealiseerde resulta-
ten worden aan de belangen zonder overheersende
zeggenschap toegerekend, zelfs als dat ertoe leidt dat
deze belangen een negatief saldo hebben.

Wijzigingen in het eigendomsbelang van de Vennoot-
schap in een dochteronderneming die niet tot een
verlies van zeggenschap leiden, worden administratief
verwerkt als eigenvermogenstransacties. Elk eventu-
eel verschil tussen het bedrag waarmee de belangen
zonder overheersende zeggenschap worden aange-
past en de reéle waarde van de betaalde of ontvangen
vergoeding moet rechtstreeks in het eigen vermogen
worden opgenomen en aan de aandeelhouders van
de Vennootschap worden toegerekend.

Indien de Groep de zeggenschap over een dochter-
onderneming verliest, dan wordt de winst of het verlies
bij de afstoting berekend als het verschil tussen (i) de
som van de reéle waarde van de ontvangen vergoe-
ding en de reéle waarde van elk behouden belang, en
(i) de eerdere boekwaarde van de activa (inclusief
goodwill) en verplichtingen van de dochteronderne-
ming en alle belangen zonder overheersende zeggen-
schap. In geval van verlies van zeggenschap wordt
het belang gedeconsolideerd en worden de elemen-
ten van dit belang die voordien in het eigen vermo-
gen werden verwerkt, opgenomen in het overzicht van
gerealiseerde en niet-gerealiseerde resultaten. De re-
ele waarde van elke in de voormalige dochteronder-
neming aangehouden investering op de datum van
verlies van zeggenschap moet worden beschouwd als
de reéle waarde bij eerste opname van een financieel
actief conform IAS 39 Financiéle instrumenten: Opna-
me en waardering of, in voorkomend geval, de kost-
prijs bij eerste opname van een investering in een joint
venture of geassocieerde deelneming.



De verwerking van de goodwill wordt beschreven in het
lid ‘goodwill die bij een bedrijfscombinatie ontstaat’.

Joint ventures en geassocieerde deelnemingen

Een joint venture is een gezamenlijke overeenkomst
waarbij de partijen die gezamenlijk de zeggenschap
over een deelneming uitoefenen, rechten hebben op
de nettoactiva hiervan. Gezamenlijke zeggenschap
is het contractueel afgesproken delen van de zeg-
genschap over een deelneming en bestaat slechts
wanneer beslissingen m.b.t. de relevante activiteiten
unanieme instemming vereisen van de partijen die de
zeggenschap delen.

Een geassocieerde deelneming is een entiteit waar-
over de Groep invloed van betekenis heeft door deel-
name aan de financiéle en operationele beleidsbeslis-
singen. Deze invloed wordt verondersteld als de Groep
minstens 20% van de stemrechten bezit.

Het resultaat, de activa en de verplichtingen van de joint
ventures en de geassocieerde deelnemingen worden
in de jaarrekening opgenomen volgens de ‘equity'-me-
thode en dat vanaf de datum waarop de gezamenlijke
zeggenschap of de invloed van betekenis aanvangt en
tot de datum waarop deze gezamenlijke zeggenschap
of invloed van betekenis ophoudt te bestaan.

Bij verlies van een gezamenlijke zeggenschap of in-
vloed van betekenis waardeert de Vennootschap elke
in de voormalige joint venture of geassocieerde deel-
neming aangehouden investering tegen reéle waar-
de. De Vennootschap neemt in de winst-en-verliesre-
kening elk verschil op tussen (i) de reéle waarde van
elke aangehouden investering en alle opbrengsten uit
de vervreemding van het deelbelang in de joint ventu-
re of geassocieerde deelneming; en (i) de boekwaar-
de van de investering op datum van het verlies van
gezamenlijke zeggenschap of invloed van betekenis.

Nadat het belang van de Vennootschap in het eigen
vermogen van de joint venture of geassocieerde deel-
neming tot nul is afgeboekt, worden additionele verlie-
zen voorzien, en wordt er een verplichting opgenomen,
uitsluitend voor zover de Vennootschap wettelijke of fei-
telijke verplichtingen is aangegaan of betalingen heeft
gedaan in naam van de geassocieerde deelneming.

Bij de verwerving van de investering wordt een even-
tueel verschil tussen de kostprijs van de investering en
het aandeel van de Vennootschap in de netto reéle

waarde van de identificeerbare activa en verplichtin-
gen van de joint venture of geassocieerde deelneming
als goodwill opgenomen. De goodwill wordt opgeno-
men in de boekwaarde van de investering en getoetst
op bijzondere waardeverminderingen.

Wanneer een deelneming van de groep een transac-
tie uitvoert met een entiteit onder gezamenlijke zeg-
genschap of met een geassocieerde deelneming, dan
worden de niet-gerealiseerde winsten of verliezen ge-
elimineerd overeenkomstig het belang van de Groep
in de betrokken entiteit, behalve wanneer de niet-ge-
realiseerde verliezen wijzen op een bijzonder waarde-
verminderingsverlies van het overgedragen actief.

Waar nodig worden de jaarrekeningen van de joint
ventures en de geassocieerde deelnemingen aange-
past om de grondslagen voor financiéle verslaggeving
in overeenstemming te brengen met die van de Groep.
Als de verslagdatum van de jaarrekening van een en-
titeit onder gezamenlijke zeggenschap of een geasso-
cieerde deelneming niet op 31 december valt, dan wor-
den er aanpassingen aangebracht voor de gevolgen
van gerealiseerde transacties tegenover 31 december.
Als het verschil tussen de verslagdatums meer dan
3 maanden bedraagt, dan bereidt de entiteit onder ge-
zamenlijke zeggenschap of de geassocieerde deelne-
ming een jaarrekening per 31 december voor.

Bedrijfscombinaties

Overnames van bedrijven (Business Combinations)
worden administratief verwerkt volgens de overname-
methode. De in de bedrijfscombinatie overgedragen
vergoeding wordt gewaardeerd tegen reéle waarde,
berekend als de som van de reéle waarden van de
overgedragen activa, de door de overnemende partij
aangegane verplichtingen en de door de Groep uit-
gegeven aandelenbelangen in ruil voor zeggenschap
over de overgenomen partij. De aan de overname ge-
relateerde kosten worden opgenomen als last in de
periode waarin ze zijn gemaakt.

In voorkomend geval omvat de bij de overname over-
gedragen vergoeding alle activa of verplichtingen die
voortvloeien uit een voorwaardelijke-vergoedingsre-
geling, gewaardeerd tegen reéle waarde op de over-
namedatum. Latere wijzigingen in reéle waarde worden
opgenomen tegen de overnamekost wanneer deze wij-
zigingen beantwoorden aan de definitie van aanpas-
singen in de waarderingsperiode. Alle andere wijzigin-
gen in reéle waarde van de als actief of als verplichting
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geclassificeerde voorwaardelijke vergoeding worden
opgenomen volgens de toepasselijke verslaggevings-
principes. De als eigen vermogen geclassificeerde voor-
waardelijke vergoeding wordt niet geherwaardeerd.

In een bedrijffscombinatie die in verschillende fasen
wordt gerealiseerd, herwaardeert de Groep zijn voor-
heen aangehouden aandelenbelang in de overge-
nomen partij tegen haar reéle waarde op de over-
namedatum, en verwerkt het de eventuele winst die
of het eventuele verlies dat daaruit voortvloeit in de
winst-en-verliesrekening. Bedragen m.b.t. het voor-
heen aangehouden belang die werden opgenomen
in niet-gerealiseerde resultaten worden opgenomen
op dezelfde basis als wanneer de Groep zijn voorheen
aangehouden aandelenbelang direct had vervreemd.

De identificeerbare verworven activa en overgeno-
men verplichtingen worden gewaardeerd tegen reéle
waarde op de overnamedatum, met uitzondering van
uitgestelde belastingen, personeelsbeloningen, belo-
ningen in de vorm van op aandelen gebaseerde beta-
lingen en voor verkoop aangehouden activa.

Als de eerste administratieve verwerking van een be-
drijffscombinatie niet voltooid is vo6r het einde van de
verslagperiode waarin de combinatie plaatsvindt, dan
rapporteert de Groep in zijn jaarrekening voorlopige
bedragen voor de posten die nog niet volledig zijn ver-
werkt. Deze voorlopige bedragen worden aangepast
tijdens de waarderingsperiode waarbij aanvullende
activa of verplichtingen worden opgenomen in functie
van nieuwe informatie over feiten en omstandigheden
die op de overnamedatum bestonden en die, indien
bekend, hadden geleid tot de opname van die activa
en verplichtingen op de overnamedatum.

De waarderingsperiode eindigt zodra de Groep de in-
formatie ontvangt die zij zocht over feiten en omstan-
digheden die op de overnamedatum bestonden of
zodra ze te weten komt dat meer informatie niet ver-
krijgbaar is. De waarderingsperiode mag echter niet
langer duren dan één jaar vanaf de overnamedatum.

Goodwill

Goodwill die bij een bedrijfscombinatie ontstaat wordt
opgenomen als actief op de overnamedatum (d.w.z.
de datum waarop de overnemende partij zeggen-
schap verkrijgt over de overgenomen partij). Good-
will wordt gewaardeerd als het surplus van het totaal
van (i) de overgedragen vergoeding, (ii) het bedrag
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van enig belang zonder overheersende zeggenschap
in de overgenomen partij en (iii) de reéle waarde van
het voorheen aangehouden aandelenbelang van de
overnemende partij in de overgenomen partij, tegen-
over het netto saldo van de op de overnamedatum
vastgestelde bedragen van de verworven identificeer-
bare activa en overgenomen verplichtingen.

Als na herbeoordeling blijkt dat het aandeel van de
Groep in de reéle waarde van de verworven iden-
tificeerbare netto activa groter is dan het totaal van
(i) de overgedragen vergoeding, (ii) het bedrag van
enig belang zonder overheersende zeggenschap in
de overgenomen partij en (iii) de reéle waarde van
het voorheen aangehouden aandelenbelang van de
overnemende partij in de overgenomen partij, dan
wordt dit surplus rechtstreeks in de winst-en-verlies-
rekening opgenomen.

Na de eerste opname wordt de goodwill getoetst op
bijzondere waardeverminderingen. Voor de uitvoering
van dit onderzoek wordt de goodwill toegerekend aan
elke kasstroomgenererende eenheid van de Groep die
voordeel zal halen uit de synergie in de bedrijfscom-
binatie. De kasstroomgenererende eenheden waar-
aan de goodwill werd toegerekend zullen jaarlijks, of
vaker indien er aanwijzingen zijn voor waardevermin-
dering van de eenheid, worden getoetst op bijzondere
waardeverminderingen. Als de boekwaarde van een
kasstroomgenererende eenheid haar realiseerbare
waarde overschrijdt, dan zal de daaruit voortvloeiende
bijzondere waardevermindering worden opgenomen
in de winst-en-verliesrekening en toegerekend in de
eerste plaats in mindering van de eventuele goodwill,
en vervolgens aan de andere activa van de eenheid,
verhoudingsgewijs aan hun boekwaarde. Een waar-
devermindering op goodwill wordt niet in een latere
periode teruggenomen.

Bij de afstoting van een dochteronderneming wordt
het bedrag dat toerekenbaar is aan de goodwill op-
genomen in de bepaling van de winst of het verlies bij
de afstoting.

Transacties in vreemde valuta

In de jaarrekening van de Vennootschap en van elke
dochteronderneming, joint venture of geassocieerde
deelneming worden de transacties in vreemde valuta
bij eerste opname opgenomen in de functionele va-
luta van de betrokken vennootschap met toepassing



van de wisselkoers van de betrokken transactiedatum.
Op het einde van de verslagperiode worden de mone-
taire posten in vreemde valuta omgerekend tegen de
koers die geldt op de verslagdatum. De verschillen die
voortvloeien uit de realisatie of omrekening van mone-
taire posten luidende in vreemde valuta worden door
de dochteronderneming geboekt in de winst-en-ver-
liesrekening in de periode waarin ze zich voordoen.

Bij de consolidatie worden de resultaten en de financi-
ele positie van buitenlandse activiteiten van de Groep
omgerekend in euro, zijnde de presentatievaluta van
de geconsolideerde jaarrekening. Zo worden de acti-
va en verplichtingen omgerekend tegen de koers die
geldt op de verslagdatum, terwijl de baten en lasten
worden omgerekend tegen de gemiddelde koers van
het betrokken jaar. De wisselkoersverschillen die hieruit
voortvloeien worden opgenomen in de niet-gerealiseer-
de resultaten en verwerkt in het eigen vermogen onder
‘omrekeningsverschillen’. Dergelijke wisselkoersverschil-
len worden opgenomen in de winst-en-verliesrekening
op het moment van afstoting van de betrokken entiteit.

Materiéle vaste activa

Materiéle vaste activa worden in de balans opgeno-
men tegen kostprijs, verminderd met eventuele cu-
mulatieve afschrijvingen en cumulatieve bijzondere
waardeverminderingsverliezen.

Materiéle vaste activa worden lineair afgeschreven in
functie van hun geschatte gebruiksduur. Op elke ver-
slagdatum wordt de gebruiksduur opnieuw geévalu-
eerd.

De Vennootschap hanteert de volgende jaarlijkse af-
schrijvingspercentages:
s Gebouwen: 3%

(30 tot 40 jaar voor industriéle gebouwen)

= Installaties, machines en uitrusting: 6,66% en
10%

= Verbeteringen aan geleased vastgoed: 16,67%

= Rollend materieel: 20%

= Inrichting en toebehoren: 25%

= Informaticamateriaal: 33%

Materiéle vaste activa worden getoetst op bijzondere
waardevermindering zodra er een aanwijzing bestaat
dat het actief een bijzondere waardevermindering
heeft ondergaan (zie ‘Bijzondere waardevermindering
van activa’ hieronder).

Financieringskosten

Financieringskosten die zijn toe te rekenen aan de
bouw of productie van een belangrijk materieel vast
actief dat pas na een aanzienlijke tijdsperiode klaar is,
maken deel uit van de kosten van dit vaste actief.

Kapitaalsubsidies

Subsidies voor de aankoop van materiéle vaste activa
worden afgetrokken van de kostprijs van deze activa. Ze
worden in de balans opgenomen tegen hun verwacht-
te waarde op het moment van de initiéle goedkeuring
van de subsidie. Deze waarde kan worden gecorrigeerd
na de definitieve goedkeuring door de bevoegde auto-
riteiten. De subsidie wordt dus in de winst-en-verliesre-
kening verwerkt aan hetzelfde ritme als de afschrijving
van de activa waarop ze betrekking heeft.

Vastgoedbeleggingen

Een vastgoedbelegging is een onroerend goed (grond,
een gebouw of beide) dat wordt aangehouden om
huuropbrengsten en/of een meerwadarde te realiseren,
en niet voor de productie of de levering van goederen
of diensten, voor bestuurlijke doeleinden of voor ver-
koop in het kader van de normale bedrijfsvoering.

Vastgoedbeleggingen worden in de balans opgeno-
men tegen hun reéle waarde op de verslagdatum. Wij-
zigingen in de reéle waarde van vastgoedbeleggingen
worden rechtstreeks in de toepasselijke rubriek van de
winst-en-verliesrekening opgenomen. De reéle waar-
de van de materiéle vastgoedbeleggingen (meer dan
EUR 1 miljoen) wordt van tijd tot tijd gewaardeerd door
een onafhankelijk deskundige, terwijl de reéle waarde
van de andere gebouwen wordt geschat op basis van
de discontering van de toekomstige huurprijzen.

Onroerende goederen bestemd voor verkoop

De onroerende goederen bestemd voor verkoop wor-
den gewaardeerd tegen hun vervaardigingskosten, die
naast de aanschaffingsprijs van de terreinen ook de
rechtstreekse en onrechtstreekse kosten omvatten die
verband houden met het ontwerp en de realisatie ervan
en de financieringskosten m.b.t. het kapitaal dat spe-
cifiek is geleend om de bouw ervan te financieren. Die
opname houdt op zodra het goed volledig voltooid is.

De verkoop van onroerende goederen wordt geboekt
op het moment dat de koper zich juridisch en onher-
roepelijk verbindt. Het resultaat van de goederen die

Toelichtingen bij de geconsolideerde jaarrekening e



Toelichtingen bij de geconsolideerde jaarrekening

vanaf tekening of in aanbouw worden verkocht, wordt
geboekt naarmate de verplichtingen van de vennoot-
schap jegens de koper worden nagekomen. De mate
waarin de verplichtingen zijn nagekomen, wordt be-
paald door de verhouding tussen de kosten voor de
periode die eindigt op balansdatum en de totale ver-
wachte vervaardigingskosten.

Immateriéle vaste activa

Immateriéle vaste activa worden opgenomen als het
waarschijnlijk is dat de verwachte toekomstige econo-
mische voordelen die kunnen worden toegerekend aan
het actief naar de entiteit zullen vioeien en als de kosten
ervan betrouwbaar kunnen worden gewaardeerd. Ze
worden gewaardeerd tegen kostprijs, verminderd met
eventuele cumulatieve afschrijvingen en cumulatieve
bijzondere waardeverminderingsverliezen. Immateriéle
vaste activa met een bepaalde gebruiksduur worden
lineair afgeschreven op basis van de beste schatting
van hun gebruiksduur. Als de gebruiksduur onbepaald
is, dan wordt het immateriéle vaste actief niet afge-
schreven, maar minstens jaarlijks getoetst op bijzonde-
re waardeverminderingen (zie ‘Bijzondere waardever-
mindering van activa’ hieronder).

De gebruiksduur van de immateriéle vaste activa en,
in voorkomend geval, het feit dat deze duur onbe-
paald is, worden op het einde van elke verslagperiode
opnieuw bekeken.

Immateriéle vaste activa gebruiksrecht
(leaseovereenkomsten)

De Groep als lessee

De Groep leaset voornamelijk gebouwen (eigen win-
kels geleaset door de Chocoladegroep) en voertuigen.
De leaseovereenkomsten voor de voertuigen worden
meestal aangegaan voor een termijn van 5 jaar, ter-
wijl die voor de gebouwen een termijn tussen 9 en 12
jaar hebben, maar kunnen worden verlengd met we-
derzijdse instemming van de lessor en de lessee. De
leaseovereenkomsten worden individueel onderhan-
deld en kunnen verschillende specifieke voorwaarden
bevatten. Ze leggen geen andere verbintenissen op
dan garantievoorschotten op de geleasete panden,
waarbij die garanties worden aangehouden door de
lessor gedurende de leasetermijn.

Op de datum waarop een overeenkomst wordt gete-
kend, beoordeelt de Groep of die eenleaseovereenkomst
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is of bevat. De Groep neemt een met een gebruiksrecht
overeenstemmend actief en een overeenkomstige
leaseverplichting op voor alle leaseovereenkomsten
waarin ze lessee is, behalve voor kortetermijnleaseover-
eenkomsten (gedefinieerd als leaseovereenkomsten
met een looptijd van 12 maanden of minder) en lease-
overeenkomsten waarvoor het onderliggende actief
van geringe waarde is (tablets en pc’s, klein kantoor-
meubilair en telefoons). Voor dat soort overeenkomsten
boekt de Groep de leasebetalingen lineair als bedrijfs-
lasten over de looptijd van de leaseovereenkomst, tenzij
een andere systematische methode representatiever is
voor de wijze waarop de economische voordelen m.b.t.
de geleasete activa in de tijd worden gespreid.

De leaseverplichting wordt bij eerste opname gewaar-
deerd tegen de contante waarde van de leasebetalin-
gen die op de aanvangsdatum van de overeenkomst
niet zijn verricht, berekend op basis van de impliciete
rentevoet van de leaseovereenkomst. Indien die ren-
tevoet niet op eenvoudige wijze kan worden bepaald,
wat meestal het geval is voor de leaseovereenkomsten
van de Groep, is de gebruikte marginale rentevoet de
rentevoet die de Groep zou moeten betalen om het no-
dige kapitaal te lenen om een actief te verkrijgen met
een waarde gelijkaardig aan die van het gebruiksrech-
tenactief in een gelijkaardige economische omgeving
met gelijkaardige voorwaarden en waarborgen. Om
de marginale rentevoet te bepalen, heeft de Groep
een progressieve benadering gebruikt door als uit-
gangswaarde een risicovrije rentevoet te nemen aan-
gepast met een theoretische kredietspread die door
de banken bij recente financieringen wordt toegepast.
Belangrijk om te weten is dat de marginale rentevoet
ook rekening houdt met specifieke parameters van de
overeenkomst, zoals de termijn, het land en de valuta.

De leasebetalingen die worden meegenomen in de

waardering van de leaseverplichting omvatten:

= de vaste leasebetalingen, met inbegrip van in
wezen, verminderd met eventuele te ontvangen
lease-incentives;

= de variabele leasebetalingen die afhankelijk zijn van
een index of rentevoet en die bij eerste opname op
basis van de index of rentevoet op de aanvangsdatum
worden gewaardeerd;

= de bedragen die naar verwachting door de lessee
verschuldigd zullen zijn aan de lessor uit hoofde van
restwaardegaranties;

m de uitoefenprijs van aankoopopties indien het rede-
lijk zeker is dat de lessee die opties zal uitoefenen;



= de betalingen van boeten voor het beéindigen van
de leaseovereenkomst, indien de leaseperiode de
uitoefening door de lessee van een optie tot beéin-
diging van de leaseovereenkomst weerspiegelt.

De leaseverplichting wordt als een afzonderlijke post
opgenomen in het geconsolideerd overzicht van de fi-
nanciéle positie. Later wordt ze verhoogd om de rente
op de leaseverplichting weer te geven (volgens de ef-
fectieverentemethode) en verminderd om de verrich-
te leasebetalingen weer te geven.

De Groep herwaardeert de leaseverplichting

(en neemt een aanpassing op van het met een

gebruiksrecht overeenstemmende actief):

= als zich een verandering in de leaseperiode voordoet,
of als zich een verandering voordoet in de beoorde-
ling van een optie om het onderliggende actief te ko-
pen als gevolg van een gebeurtenis of een belangrij-
ke verandering van de omstandigheden. In dat geval
moet de leaseverplichting geherwaardeerd worden
door de herziene leasebetalingen op basis van een
herziene disconteringsvoet te disconteren;

= als zich een verandering in de leasebetalingen voor-
doet die voortvloeit uit een verandering in een index
of rentevoet of een verandering in de bedragen die
naar verwachting uit hoofde van een restwaardega-
rantie verschuldigd zullen zijn. In dat geval moet de
leaseverplichting geherwaardeerd worden door de
herziene leasebetalingen te disconteren aan een on-
gewijzigde disconteringsvoet (tenzij de verandering
in de leasebetalingen het gevolg is van een wijziging
in variabele rentevoeten. In dat geval moet een her-
ziene disconteringsvoet worden gebruikt);

= bij een wijziging van een leaseovereenkomst die niet
als een afzonderlijke leaseovereenkomst administra-
tief is verwerkt. In dat geval moet de leaseverplich-
ting geherwaardeerd worden op basis van de loop-
tijd van de gewijzigde leaseovereenkomst door de
herziene leasebetalingen op basis van een herziene
disconteringsvoet te disconteren op de ingangsda-
tum van de wijziging van de leaseovereenkomst.

De Groep heeft tijdens de gepresenteerde perioden
geen dergelijke aanpassingen gedaan.

Het met een gebruiksrecht overeenstemmend actief
omvat het oorspronkelijke bedrag van de overeen-
komstige leaseverplichting en de leasebetalingen die
op of voor de aanvangsdatum van de overeenkomst
worden verricht, verminderd met eventuele ontvangen

lease-incentives en initiéle directe kosten. Het wordt
vervolgens gewaardeerd tegen kostprijs verminderd
met de cumulatieve afschrijvingen en de cumulatieve
bijzondere waardeverminderingsverliezen.

De met een gebruiksrecht overeenstemmmende activa
worden afgeschreven over de leaseperiode of over de
gebruiksduur van het onderliggende actief, indien die
korter is. Als de leaseovereenkomst tot gevolg heeft
dat de eigendom van het onderliggende actief wordt
overgedragen of als in de kostprijs van het met een ge-
bruiksrecht overeenstemmend actief rekening is ge-
houden met de verwachte uitoefening door de Groep
van een aankoopoptie, moet het betreffende met een
gebruiksrecht overeenstemmend actief worden afge-
schreven over de gebruiksduur van het onderliggende
actief. De afschrijving begint op de aanvangsdatum
van de leaseovereenkomst.

De met een gebruiksrecht overeenstemmende activa
worden als een afzonderlijke post opgenomen in het
geconsolideerd overzicht van de financiéle positie.

De Groep past IAS 36 toe om te bepalen of een met een
gebruiksrecht overeenstemmend actief een bijzonde-
re waardevermindering heeft ondergaan en neemt een
eventueel bijzonder waardeverminderingsverlies op zoals
beschreven in de methode voor materiéle vaste activa.

Variabele leasebetalingen die niet afhankelijk zijn van
een index of rentevoet worden niet in aanmerking ge-
nomen bij de waardering van de leaseverplichting en
het met een gebruiksrecht overeenstemmmend actief.
De bijhorende betalingen worden als lasten opgeno-
men in de periode waarin de gebeurtenis of situatie
die aanleiding geeft tot de betalingen zich voordoet.

Als praktische oplossing biedt IFRS 16 de lessee de
mogelijkheid om de niet-leasecomponenten niet van
leasecomponenten te scheiden en in plaats daar-
van elke leasecomponent en alle daarmee verband
houdende niet-leasecomponenten administratief als
€én enkele leasecomponent te verwerken. De Groep
heeft die vereenvoudigingsmaatregel niet toegepast.
Wanneer een overeenkomst een leasecomponent en
een of meer andere lease- of niet-leasecomponen-
ten bevat, verdeelt de Groep de in de overeenkomst
voorziene vergoeding over alle leasecomponenten op
basis van hun betreffende afzonderlijke prijs en de af-
zonderlijke prijs van de betreffende niet-leasecompo-
nenten op basis van hun afzonderlijke prijs.

Toelichtingen bij de geconsolideerde jaarrekening e
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De Groep als lessor
De Groep sluit leaseovereenkomsten af waarbij ze
optreedt als lessor voor sommige van haar vast-
goedbeleggingen.

De Groep deelt leaseovereenkomsten waarbij ze als
lessor optreedt in als financiéle of operationele leases.
Leaseovereenkomsten worden ingedeeld als finan-
ciéle leases als ze nagenoeg alle aan de eigendom
verbonden risico's en voordelen overdragen aan de
lessee. Alle andere leaseovereenkomsten worden in-
gedeeld als operationele leases.

Als de Groep een intermediaire lessor is, moet ze de
hoofdleaseovereenkomst en de subleaseovereenkomst
administratief verwerken als twee afzonderlijke lease-
overeenkomsten. De subleaseovereenkomst wordt in-
gedeeld als een financiéle of operationele lease op ba-
sis van het met een gebruiksrecht overeenstemmend
actief dat uit de hoofdleaseovereenkomst voortvloeit.

De leasebaten uit operationele leases worden lineair
geboekt over de looptijd van de leaseovereenkomst.
De initi€le directe kosten die worden gemaakt bij het
onderhandelen over en afsluiten van een operationele
lease worden opgeteld bij de boekwaarde van het ge-
leasete actief en worden lineair geboekt over de loop-
tijd van de leaseovereenkomst.

De van lessees te ontvangen bedragen uit hoofde van
financiéle leases worden opgenomen als vorderingen
ten belope van de netto-investering van de Groep in
de leaseovereenkomst. De baten uit financiéle leases
worden verdeeld over de periodes zodat er elke peri-
ode sprake is van een constant rendement op de net-
to-investering van de Groep in de leaseovereenkomst.

Wanneer een overeenkomstzowellease- als niet-lease-
componenten bevat, past de Groep de bepalingen van
IFRS 15 toe om de in de overeenkomst voorziene ver-
goeding te verdelen over alle leasecomponenten.

Financiéle activa

Financiéle activa worden ingedeeld in de volgende
categorieén.

Financiéle activa tegen reéle waarde met
verwerking van waardeveranderingen

in de winst-en-verliesrekening

Deze categorie omvat voornamelijk de deelnemingen
die worden aangehouden voor handelsdoeleinden (tra-
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ding), de deelnemingen die niet worden aangehouden
voor handelsdoeleinden (trading) en waarover de Groep
geen betekeniswaardige invioed uitoefent (veronder-
steld vanaf 20%) en de derivaten die activa vertegen-
woordigen, met name door de Groep verworven opties.

Deze financiéle activa worden gewaardeerd tegen
reéle waarde, waarbij wijzigingen in de reéle waarde
rechtstreeks in de winst-en-verliesrekening worden
opgenomen. De reéle waarde komt overeen met de op
een actieve markt genoteerde prijs. Als er geen der-
gelijke markt is, dan wordt de reéle waarde berekend
aan de hand van waarderingsmodellen die rekening
houden met de huidige marktsituatie.

Financiéle activa tegen geamortiseerde kostprijs
Het gaat om de financiéle activa die voldoen aan
de twee volgende voorwaarden bepaald door de
IFRS 9-standaard:

m de kasstromen m.b.t. deze financiéle activa stem-
men uitsluitend overeen met kapitaalaflossingen
en rentebetalingen op de hoofdsom; en

= de aanhouding van die financiéle activa pastin
een economisch model dat tot doel heeft ze aan te
houden om er de contractuele kasmiddelen van te
ontvangen.

Deze categorie omvat voornamelijk de vorderin-
gen, inclusief de handelsvorderingen, de leningen
en de kasmiddelen.

Deze financiéle activa worden aanvankelijk gewaar-
deerd tegen de reéle waarde vermeerderd met de
transactiekosten die er direct aan kunnen worden toe-
gerekend. Daarna worden ze gewaardeerd tegen gea-
mortiseerde kostprijs die overeenstemt met het bedrag
bij eerste opname, verminderd met aflossingen op de
hoofdsom, vermeerderd of verminderd met de via de
effectieverentemethode bepaalde geaccumuleerde
afschrijving van het verschil tussen dat eerste bedrag
en het aflossingsbedrag. Ze vormen het voorwerp van
bijzondere waardeverminderingsverliezen op basis van
de methode van de verwachte kredietverliezen volgens
de beginselen van de IFRS 9-standaard.

De Groep neemt een voorziening op voor te verwach-
ten kredietverliezen op beleggingen in schuldbewijzen
gewaardeerd tegen geamortiseerde kostprijs, lease-
vorderingen en handelsvorderingen. Het bedrag van
de te verwachten kredietverliezen wordt op elke ver-
slagdatum geactualiseerd om rekening te houden



met veranderingen in het kredietrisico die zich hebben
voorgedaan sinds de eerste opname van het betref-
fende financiéle instrument.

De Groep neemt altijd de te verwachten kredietver-
liezen op over de looptijd van de handels- en lease-
vorderingen. De te verwachten kredietverliezen op die
financiéle activa worden geraamd aan de hand van
een voorzieningsmatrix gebaseerd op de historische
kredietverliesgegevens van de Groep, aangepast voor
debiteurspecifieke factoren, de algemene economi-
sche situatie en een waardering van zowel de huidige
als de verwachte toekomstige ontwikkelingen van de
omstandigheden op de verslagdatum, met inbegrip
van de tijdswaarde van geld, indien van toepassing.

Voor alle andere financiéle instrumenten (inclusief
obligatieleningen) neemt de Groep de te verwachten
kredietverliezen op over de looptijd wanneer het kre-
dietrisico sinds de eerste opname aanzienlijk is toege-
nomen. Als het aan het financieel instrument verbon-
den kredietrisico niet aanzienlijk is toegenomen sinds
de eerste opname moet de Groep de waarde van de
voorziening voor verliezen op dat financiéle instrument
bepalen op een bedrag dat gelijk is aan de binnen
12 maanden te verwachten kredietverliezen.

De te verwachten kredietverliezen voor de looptijd zijn de
te verwachten kredietverliezen die voortvloeien uit alle
mogelijke gebeurtenissen waardoor tijdens de verwach-
te looptijd van een financieel instrument wanbetaling
m.b.t. het financiéle instrument kan ontstaan. Ter verge-
lijking: de binnen 12 maanden te verwachten kredietver-
liezen bestaan uit het gedeelte van de tijdens de loop-
tijd te verwachten kredietverliezen dat de te verwachten
kredietverliezen vertegenwoordigt die voortvioeien uit
gebeurtenissen waardoor wanbetaling m.b.t. een finan-
cieel instrument ontstaat, en die zich binnen een periode
van 12 maanden na de verslagdatum kunnen voordoen.

i) Kredietrisico

Om te beoordelen of het aan een financieel instru-
ment verbonden kredietrisico sinds de eerste opname
aanzienlijk is toegenomen, vergelijkt de Groep het risi-
co op wanbetaling op de verslagdatum met het risico
op wanbetaling op de datum van eerste opname van
het financiéle instrument. Bij die beoordeling houdt
de Groep rekening met kwantitatieve en kwalitatieve
informatie die redelijk en gefundeerd is, met inbegrip
van ervaringen uit het verleden en toekomstgerichte
informatie die kan worden verkregen zonder onrede-
lijke kosten of inspanningen te doen. De in aanmer-

king genomen toekomstgerichte informatie omvat de
vooruitzichten voor de sectoren waarin de debiteu-
ren van de Groep actief zijn, afkomstig uit rapporten
opgesteld door economisch deskundigen, financieel
analisten, overheidsorganisaties, relevante studie-
groepen en andere gelijkaardige organisaties, alsook
diverse externe bronnen van economische informatie
en prognoses m.b.t. de basisactiviteiten van de Groep.

Ongeacht het resultaat van de bovenvermelde beoor-
deling veronderstelt de Groep dat het aan een finan-
cieel instrument verbonden kredietrisico aanzienlijk
is toegenomen sinds de initiéle opname wanneer de
contractuele betalingen meer dan 60 dagen achter-
stallig zijn, tenzij de Groep redelijke en gefundeerde be-
wijzen heeft dat het kredietrisico niet is toegenomen.

De Groep veronderstelt echter dat het aan een financi-
eel instrument verbonden kredietrisico sinds de eerste
opname niet significant is toegenomen als op de ver-
slagdatum wordt vastgesteld dat er aan het financieel
instrument een laag kredietrisico is verbonden. Het aan
een financieel instrument verbonden kredietrisico is bij-
voorbeeld laag als de debiteur heel goed in staat is om
zijn contractuele kasstroomverplichtingen op korte ter-
mijn na te komen of als ongunstige veranderingen in het
economische en bedrijfsklimaat op langere termijn kun-
nen, maar niet noodzakelijkerwijze zullen, leiden tot een
vermindering van het vermogen van de debiteur om zijn
contractuele kasstroomverplichtingen na te komen.

De Groep volgt regelmatig de doeltreffendheid op van
de criteria die worden gebruikt om te bepalen of er spra-
ke is van een aanzienlijke toename van het kredietrisico
en herziet die criteria indien nodig om te verzekeren dat
de criteria aanzienlijke toenames van het kredietrisico
identificeren voordat het bedrag achterstallig wordt.

ii) Definitie van wanbetaling

De Groep beschouwt het volgende als wanbetaling in
het kader van het interne kredietrisicobeheer, aange-
zien de ervaring uit het verleden leert dat financiéle
activa die aan een van de volgende voorwaarden vol-
doen meestal niet invorderbaar zijn:

= schending van beperkende financiéle bepalingen
door een debiteur;

= Uit intern opgestelde of van externe bronnen af-
komstige informatie blijkt dat het onwaarschijnlijk
is dat de debiteur zijn schuldeisers, waaronder de
Groep, volledig kan terugbetalen (zonder rekening
te houden met de garanties die de Groep heeft).
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Niettegenstaande de bovenstaande analyse be-
schouwt de Groep een situatie als wanbetaling wanneer
een financieel actief meer dan 180 dagen achterstallig is,
tenzij een entiteit beschikt over redelijke en gefundeerde
informatie die aantoont dat een wanbetalingscriterium
met een ruimere achterstandstermijn passender is.

iii) Financiéle activa met verminderde
kredietwaardigheid

Een financieel actief heeft een verminderde krediet-
waardigheid wanneer er zich één of meer gebeurte-
nissen hebben voorgedaan die een negatief effect op
de geschatte toekomstige kasstromen van dat finan-
cieel actief sorteren. Aanwijzingen dat de kredietwaar-
digheid van een financieel actief is verminderd zijn bij-
voorbeeld een concessie die de leninggever(s) van de
leningnemer om economische of contractuele rede-
nen wegens financiéle problemen van de leningnemer
aan de leningnemer heeft (hebben) verleend en die
de leninggever(s) anders niet zou(den) overwegen, of
de waarschijnlijkheid van faillissement of van een an-
dere financiéle reorganisatie van de leningnemer.

iv) Beleid inzake waardeverminderingen

De Groep vermindert de waarde van een financieel
actief wanneer uit informatie blijkt dat de debiteur in
ernstige financiéle moeilijkheden verkeert en er geen
realistische vooruitzichten zijn op invordering, bijvoor-
beeld wanneer de debiteur in vereffening is of een
faillissementsprocedure heeft opgestart, of, in het
geval van handelsvorderingen, wanneer bedragen
meer dan twee jaar achterstallig zijn, afhankelijk van
welke gebeurtenis zich het eerst voordoet. Niet lan-
ger opgenomen financiéle activa kunnen nog steeds
het voorwerp uitmaken van maatregelen in het kader
van invorderingsprocedures van de Groep, waarbij in
voorkomend geval rekening wordt gehouden met ju-
ridisch advies. De ingevorderde bedragen worden op-
genomen in het nettoresultaat.

v) Waardering en opname van te
verwachten kredietverliezen

In het geval van financiéle activa worden de verwach-
te kredietverliezen gewaardeerd als het verschil tus-
sen de totale contractuele kasstromen die volgens de
voorwaarden van de overeenkomst aan de Groep ver-
schuldigd zijn en de totale kasstromen die de Groep
verwacht te ontvangen, gedisconteerd tegen de oor-
spronkelijke effectieve rentevoet. In het geval van een
leasevordering moeten de voor de bepaling van de te
verwachten kredietverliezen gehanteerde kasstromen
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consistent zijn met de kasstromen waarvan wordt ge-
bruikgemaakt om de leasevordering overeenkomstig
IFRS 16 te waarderen.

De Groep neemt bijzonderewaardeverminderingswin-
sten of -verliezen op voor alle financiéle instrumenten
en een overeenkomstige aanpassing van hun boek-
waarde via een voorziening voor verliezen (rekening
‘Afschrijvingen, waardeverminderingen en voorzienin-
gen’ in de winst-en-verliesrekening).

Voorraden

Voorraden worden gewaardeerd tegen het laagste
bedrag van de kostprijs en de opbrengstwaarde.

De kostprijs van voorraden omvat de inkoopkosten, de
conversiekosten en andere kosten om de voorraden op
hun huidige locatie en in hun huidige staat te brengen,
inclusief financieringskosten die worden gemaakt voor
voorraden die pas na een aanzienlijke tijdsperiode klaar
zijn voor verkoop. De kostprijs wordt bepaald volgens de
formule voor de gewogen gemiddelde kostprijs.

De opbrengstwaarde is de geschatte verkoopprijs in
het kader van de normale bedrijfsvoering minus de
geschatte kosten van voltooiing en realisatie van de
verkoop. De afschrijving van voorraden tot de op-
brengstwaarde wordt als last opgenomen in het
boekjaar waarin ze plaatsvinden.

Geldmiddelen en kasequivalenten

Geldmiddelen omvatten contanten en direct op-
vraagbare deposito’s. Kasequivalenten zijn kortlopen-
de (korter dan 3 maanden), uiterst liquide beleggingen
die onmiddellijk kunnen worden omgezet in geldmid-
delen en die geen materieel risico van waardeveran-
dering in zich dragen.

Vaste activa aangehouden voor verkoop

Wanneer het op de verslagdatum van de jaarreke-
ning zeer waarschijnlijk is dat vaste activa of groepen
activa en verplichtingen die hiermee rechtstreeks in
verband staan zullen worden afgestoten, dan worden
deze aangemerkt als activa (of groepen activa die
worden afgestoten) aangehouden voor verkoop. Hun
afstoting wordt als zeer waarschijnlijk beschouwd als
er, op de verslagdatum van de jaarrekening, een plan
bestaat om ze te verkopen tegen een prijs die rede-



lijk is tegenover hun reéle waarde, met het oog op het
vinden van een koper en het realiseren van de verkoop
ervan binnen een termijn van maximaal één jaar.

Vaste activa (en groepen activa die worden afge-
stoten) aangehouden voor verkoop worden gewaar-
deerd tegen het laagste bedrag van hun boekwaarde
en hun reéle waarde minus verkoopkosten. Ze worden
afzonderlijk opgenomen in de balans.

Bijzondere waardevermindering van
andere activa dan goodwill

Op elke verslagdatum controleert de Groep de boek-
waarde van de materiéle en immateriéle vaste activa
om na te gaan of er een aanwijzing bestaat dat deze
activa een bijzonder waardeverminderingsverlies
hebben ondergaan. Als er een dergelijke aanwijzing
bestaat, dan wordt het actief getoetst op bijzondere
waardevermindering, waarbij de boekwaarde wordt
vergeleken met de realiseerbare waarde. Als het niet
mogelijk is om de realiseerbare waarde van het indivi-
duele actief te schatten, dan wordt het onderzoek uit-
gevoerd op het niveau van de kasstroomgenererende
eenheid (KGE) waartoe het actief behoort.

De realiseerbare waarde van een actief (KGE) is de
hoogste waarde van de reéle waarde minus de ver-
koopkosten en zijn bedrijfswaarde. De bedrijffswaarde
komt overeen met de geschatte toekomstige kasstro-
men van het actief (KGE), gedisconteerd tegen een ta-
rief voor belastingen dat rekening houdt met de huidige
marktbeoordelingen voor de tijdswaarde van geld en
de aan het actief verbonden risico’'s waarvoor de schat-
tingen van toekomstige kasstromen niet zijn aangepast.

Als de realiseerbare waarde van een actief (KGE) la-
ger ligt dan de boekwaarde ervan, dan wordt er voor
het verschil een bijzonder waardeverminderingsverlies
opgenomen in de winst-en-verliesrekening.

Als het bijzondere waardeverminderingsverlies zich
later herstelt, dan wordt de boekwaarde van het ac-
tief (KGE) opgetrokken tot de realiseerbare waarde
die opwaarts werd herzien. De aldus verhoogde boek-
waarde zal echter niet hoger liggen dan de waarde die
zou zijn bepaald indien er voor dit actief (KGE) geen
enkel bijzonder waardeverminderingsverlies werd
vastgesteld. De terugboeking van een bijzonder waar-
deverminderingsverlies wordt onmiddellijk opgeno-
men in de winst-en-verliesrekening.

Aandelenkapitaal

In geval van inkoop (of verkoop) van eigen aandelen
zal het bedrag van de betaalde (of ontvangen) ver-
goeding rechtstreeks afgetrokken van (of toegevoegd
aan) het eigen vermogen.

Financiéle verplichtingen

Niet-converteerbare leningen

De leningen bestaan uit bankleningen en obligatiele-
ningen. Ze worden aanvankelijk opgenomen tegen de
reéle waarde verminderd met de transactiekosten die
er direct aan kunnen worden toegerekend. Na de eer-
ste opname worden ze gewaardeerd tegen geamor-
tiseerde kostprijs volgens de effectieverentemethode.

Converteerbare leningen

Converteerbare leningen en obligaties met warrants zijn
instrumenten die bestaan uit een vreemdvermogens-
component en een eigenvermogenscomponent. Op de
uitgiftedatum wordt de reéle waarde van de vreemdver-
mogenscomponent geschat door hantering van de ren-
tevoet van de markt voor soortgelijke niet-converteerba-
re obligaties. Het verschil tussen de opbrengsten van de
uitgifte van de obligatie en de aldus aan de vreemdver-
mogenscomponent toegekende reéle waarde, die staat
voor de waarde van het recht om de obligatie in aandelen
te converteren (of om in te tekenen op nieuwe aandelen),
wordt direct in het eigen vermogen opgenomen. Trans-
actiekosten worden verdeeld tussen de vreemdvermo-
genscomponent en de eigenvermogenscomponent op
basis van hun relatieve boekwaarde op de uitgiftedatum.

De rentelast op de vreemdvermogenscomponent
wordt berekend door op het instrument de rentevoet
van de markt voor soortgelijke niet-converteerbare
schulden toe te passen. Het verschil tussen dit bedrag
en de betaalde rente wordt toegevoegd aan de boek-
waarde van de vreemdvermogenscomponent door
toepassing van de effectieverentemethode.

Derivaten

Derivaten die een financiéle verplichting zijn, worden
gewaardeerd tegen reéle waarde, waarbij wijzigingen
in de reéle waarde rechtstreeks in de winst-en-verlies-
rekening worden opgenomen. De reéle waarde komt
overeen met de op een actieve markt genoteerde prijs.
Als er geen dergelijke markt is, dan wordt de waarde
berekend aan de hand van waarderingsmodellen die
rekening houden met de huidige marktsituatie.
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Handels- en overige schulden

Handelsschulden en overige schulden worden ge-
waardeerd tegen geamortiseerde kostprijs door
toepassing van de effectieverentemethode, wat in
de meeste gevallen overeenkomt met de nominale
waarde van deze schulden.

Voorzieningen

Voorzieningen worden opgenomen wanneer de Groep
een bestaande (in rechte afdwingbare of feitelijke)
verplichting heeft ten gevolge van een gebeurtenis in
het verleden en die waarschijnlijk zal leiden tot een uit-
stroom van economische voordelen die betrouwbaar
kunnen worden geschat.

Het bedrag dat als voorziening wordt opgenomen, is
de beste schatting van de uitgaven die vereist zijn om
de bestaande verplichting op de verslagdatum af te
wikkelen. Indien toepasselijk wordt de voorziening be-
paald op een gedisconteerde basis.

Voorzieningen voor reorganisaties worden uitsluitend
opgenomen wanneer de Groep een formeel en ge-
detailleerd reorganisatieplan heeft aangenomen dat
v6or de verslagdatum bij de betrokken partijen werd
bekendgemaakt.

Personeelsbeloningen

Pensioenplan met toegezegdebijdragenregeling

De toegezegdebijdrageregelingen in Belgié zijn wettelijk
onderworpen aan minimale gegarandeerde rendement-
starieven. Strikt genomen voldoen deze pensioenplannen
dus aan de definitie van een toegezegdpensioenregeling
overeenkomstig IAS 19 — Personeelsbeloningen.

Rekening houdend met de prognoses inzake de lonen
op de pensioendatum (‘projected unit credit-metho-
de) op individuele basis worden de vergoedingen na
uitdiensttreding gewaardeerd volgens een methode
die is gebaseerd op veronderstellingen in termen van
disconteringsvoet, levensverwachting, personeelsver-
loop, lonen, herwaardering van de rente, inflatie van
medische kosten en discontering van te betalen be-
dragen. De regelingspecifieke veronderstellingen hou-
den rekening met de lokale economische en demo-
grafische omstandigheden.

De bedragen die als verplichtingen na uitdiensttre-
ding zijn geboekt, komen overeen met het verschil
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tussen de huidige waarde van de toekomstige ver-
plichtingen en de reéle waarde van de fondsbeleg-
gingen bestemd om die verplichtingen te dekken.
Indien het resultaat van die berekening een tekort is,
wordt een verplichting opgenomen op de passief-
zijde van de balans. In het andere geval wordt een
nettoactief opgenomen dat is beperkt tot het laagste
bedrag van het overschot van de toegezegdpensi-
oenregeling en de huidige waarde van alle eventuele
toekomstige terugbetalingen van de regeling of alle
eventuele verlagingen van de toekomstige bijdragen
aan de regeling.

De kosten uit hoofde van toegezegde pensioenrech-
ten bestaan uit de pensioenkosten en de nettoren-
te (gebaseerd op de disconteringsvoet) op het net-
topassief of het nettoactief, beide opgenomen in de
winst-en-verliesrekening, en de herwaarderingen van
het nettopassief of het nettoactief, opgenomen in de
niet-gerealiseerde resultaten.

De pensioenkosten bestaan uit de pensioenkosten
van de huidige diensttijd en de pensioenkosten van de
verstreken diensttijd als gevolg van wijzigingen in de
regelingen of van verliezen of winsten op verminderin-
gen en afwikkelingen.

Op aandelen gebaseerde betalingen

Warrants die aan bepaalde personeelsleden worden
toegekend, vormen in eigenvermogensinstrumen-
ten afgewikkelde, op aandelen gebaseerde beta-
lingstransacties. Ze worden gewaardeerd tegen de
reéle waarde, geschat volgens het Black-Scholes-
model op de toekenningsdatum van de instrumenten.
Dit bedrag wordt op lineaire basis uit het eigen vermo-
gen als lasten uit hoofde van personeelsbeloningen
opgenomen over de periode waarin de rechten wor-
den verworven en op basis van de schatting van de
instrumenten die uiteindelijk onvoorwaardelijk worden.

Winstverdeling

Dividenden die de Vennootschap aan haar aandeel-
houders uitkeert, worden ten laste van het eigen ver-
mogen gebracht op het moment van de beslissing
van de algemene vergadering. De balans wordt dus
opgemaakt vooér winstverdeling.

Tantiéemes die aan de bestuurders worden uitge-
keerd, worden opgenomen als lasten uit hoofde van
personeelsbeloningen.



Winstbelastingen

Winstbelastingen omvatten directe belastingen en
uitgestelde belastingen.

Directe belastingen zijn de belastinglasten die worden
verwacht op basis van de commerciéle winst van het
lopende boekjaar en aanpassingen aan de belastin-
gen van de voorgaande boekjaren.

Uitgestelde belastingen worden opgenomen volgens
de winst-en-verliesrekeningmethode (liability me-
thod) op de tijdelijke verschillen tussen de boekwaar-
de van de activa en verplichtingen in de jaarrekening
en de fiscale boekwaarde. Uitgestelde belastingver-
plichtingen worden gewoonlijk opgenomen voor alle
belastbare tijdelijke verschillen en uitgestelde belas-
tingvorderingen worden geboekt in zoverre het waar-
schijnlijk is dat er fiscale winst beschikbaar zullen zijn
waarmee het verrekenbare tijdelijke verschil kan wor-
den verrekend.

Uitgestelde belastingen worden niet geboekt als het
tijdelijke verschil betrekking heeft op goodwill of voort-
komt uit de eerste opname (behalve bij een bedrijfs-
combinatie) van overige activa en verplichtingen in
een transactie die geen invioed heeft op de fiscale
winst of de commerciéle winst.

Uitgestelde belastingverplichtingen worden opge-
nomen op tijdelijke verschillen die verband hou-
den met investeringen in dochterondernemingen,
geassocieerde deelnemingen en joint ventures,
behalve als de Groep de afwikkeling van het tijde-
lijke verschil kan bepalen en als het waarschijnlijk is
dat het tijdelijke verschil in de nabije toekomst niet
zal worden afgewikkeld.

De boekwaarde van de uitgestelde belastingvorderin-
gen wordt op elke verslagdatum opnieuw bekeken en
aangepast in zoverre het waarschijnlijk is dat voldoen-
de fiscale winst beschikbaar zal zijn om de vordering of
een deel daarvan te realiseren.

Uitgestelde belastingen worden berekend met be-
hulp van het belastingtarief dat naar verwachting
van toepassing zal zijn op de belastbare inkomsten
van het boekjaar waarin de tijdelijke verschillen wor-
den gerealiseerd of afgewikkeld. Uitgestelde belas-
tingen worden opgenomen als lasten of als baten,
behalve wanneer het gaat om in eigen vermogen

geboekte elementen. In dat laatste geval worden
ook de uitgestelde belastingen opgenomen in het
eigen vermogen.

Uitgestelde belastingvorderingen en -verplichtin-
gen worden gesaldeerd als ze betrekking hebben
op belastingen die door dezelfde belastingautoriteit
worden geheven en de Groep voornemens is om zijn
directe belastingvorderingen en -verplichtingen op
nettobasis af te wikkelen.

Opbrengstverantwoording

De opbrengsten (opbrengsten uit de verkoop van
goederen) worden gewaardeerd op basis van de
vergoeding waarop de Groep recht verwacht te
hebben in het kader van een overeenkomst met een
klant, exclusief bedragen ontvangen namens der-
den. De Groep neemt opbrengsten op wanneer ze de
zeggenschap over een product of dienst overdraagt
aan de klant.

De rente op de financiéle instrumenten tegen ge-
amortiseerde kostprijs of tegen reéle waarde via
de winst-en-verliesrekening wordt opgenomen op
basis van tijdsevenredigheid volgens de effectie-
verentemethode.

Dividenden worden geboekt wanneer het recht van de
Groep om de betaling te ontvangen werd vastgesteld
door de algemene vergadering van aandeelhouders.

De huuropbrengsten van de Groep in het kader van
operationele leases worden op lineaire basis in de
winst-en-verliesrekening opgenomen uitgaande van
de duur van de overeenkomst. De initiéle directe kos-
ten die worden gemaakt bij het onderhandelen over
een leaseovereenkomst worden opgeteld bij de boek-
waarde van het actief en worden lineair geboekt over
de looptijd van de leaseovereenkomst.

Voorwaardelijke activa en verplichtingen

Voorwaardelijke activa worden niet opgenomen in de
jaarrekening, maar worden vermeld in de toelichtingen
wanneer het een instroom van economische voorde-
len waarschijnlijk wordt. Voorwaardelijke verplichtin-
gen worden niet opgenomen in de jaarrekening, be-
halve wanneer ze ontstaan bij een bedrijfscombinatie.
Ze worden vermeld in de toelichtingen, tenzij verlies
zeer onwaarschijnlijk is.

Toelichtingen bij de geconsolideerde jaarrekening @
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Gebeurtenissen na de verslagperiode

Belangrijke beoordelingen

Gebeurtenissen na de verslagperiode, maar véér de
datum van goedkeuring voor publicatie van de jaarre-
kening, worden enkel op verslagdatum weerspiegeld
als ze bijkomende informatie verstrekken over de situ-
atie van de Groep op de verslagdatum. Gebeurtenis-
sen na de verslagperiode die geen aanleiding geven
tot wijzigingen, worden vermeld in de toelichtingen
wanneer ze van belang zijn.

Significante schattingen

Waardering van niet-beursgenoteerde activa tegen re-
ele waarde via de winst-en-verliesrekening: De deelne-
mingen tegen reéle waarde en de deelnemingen die niet
worden aangehouden voor handelsdoeleinden (trading)
waarover de Groep geen invioed van betekenis uitoefent
(verondersteld vanaf 20%) die niet op een actieve markt
genoteerd zijn en waarvan de reéle waarde niet betrouw-
baar kan worden gewaardeerd door middel van een
andere waarderingstechniek, worden behouden tegen
kostprijs. Berenberg Bank werd gewaardeerd op basis
van een gemiddelde tussen (i) het nettoactief vermeer-
derd met een nettogoodwill van het kapitaal toegewezen
aan hetrisico en (ii) het geherwaardeerde nettoactief via
de gemiddelde ‘price-to-book ratio’ van een groep ver-
gelijkbare vennootschappen. (Zie Toelichting 8).

Waardering van de vastgoedbeleggingen: De reéle
waarde van de materiéle vastgoedbeleggingen wordt
van tijd tot tijd gewaardeerd door een onafhankelijk
deskundige, terwijl de reéle waarde van de andere ge-
bouwen wordt geschat op basis van de discontering
van de toekomstige huurprijzen (zie Toelichting 5).

@ Compagnie du Bois Sauvage

Belasting: Uitgestelde belastingvorderingen worden
opgenomen in zoverre het waarschijnlijk is dat toe-
komstige fiscale winst beschikbaar zal zijn waarmee
fiscale verliezen en fiscaal verrekenbare tegoeden
kunnen worden verrekend.

Deelnemingen verwerkt volgens de ‘equity’-methode
werden getoetst op bijzondere waardeverminderingen
overeenkomstig de IFRS-standaarden. Op basis van
deze onderzoeken heeft de Groep de nodige bijzondere
waardeverminderingen of terugnemingen van bijzon-
dere waardeverminderingen opgenomen.

Gezien de beslissing om de deelneming in Recticel
te verkopen in 2021 heeft Compagnie du Bois Sau-
vage standaard IFRS 5 geanalyseerd betreffende de
herclassificatie van de deelneming naar de balans-
post ‘'Voor verkoop aangehouden vaste activa’ in 2021
(voordien geboekt onder ‘Deelnemingen verwerkt vol-
gens de 'equity'-methode’). Gezien de verkoop is de
deelneming niet meer in bezit op 31 december 2022.

Compagnie du Bois Sauvage heeft geen onzekerheden
of risico’s geidentificeerd in verband met de klimaatver-
andering die een materieel effect zouden hebben op de
jaarrekening van de Groep per 31 december 2022. Zie
de corporate-governanceverklaring over het effect van
de klimaatverandering op de activiteiten van de Groep
en met name de chocoladepijler.



3. Gesegmenteerde informatie

In overeenstemming met IFRS 8 — Operationele segmenten worden de resultaten van de volgende onderdelen van
de Groep beoordeeld door het management om te beslissen over de toerekening van middelen en de prestaties
ervan te beoordelen:

= Industriéle investeringen
= Vastgoed
= Investeringen in geldmiddelen

De industriéle en vastgoeddeelnemingen zijn investeringen op lange termijn en de beleggingsportefeuille is ge-
richt op uiterst liquide waarden. De verdeling over deze verschillende pijlers is niet vastgelegd en kan verschillen
naargelang de investeringsmogelijkheden en het macro-economische klimaat waarin de Vennootschap evolu-
eert. Er bestaat geen strikte, vooraf bepaalde regel voor de geografische, sectorale of monetaire spreiding. De
Vennootschap wil focussen op een beperkt aantal al dan niet beursgenoteerde deelnemingen, overwegend in de
industriéle sector en de vastgoedsector. De Groep streeft ernaar actief deel te nemen aan de uitwerking van het
strategische beleid van de vennootschappen waarin het belegt.

De grondslagen voor financiéle verslaggeving inzake de informatieverschaffing per operationeel segment zijn de-
zelfde als degene die door de Groep worden toegepast en beschreven staan in Toelichting 2.

Toelichtingen bij de geconsolideerde jaarrekening @
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OPBRENGSTEN, RESULTAAT EN ACTIVA VAN DE SEGMENTEN

2022
Industriéle Investeringen in Niet-toegere- Geconsoli-
in duizend euro investeringen  Vastgoed geldmiddelen kende posten deerd totaal
Resultaten (posten)
Opbrengsten
Omzet 252.575 179 252.754
Ontvangen dividenden 7.881 923 8.804
Rentebaten 363 1.546 1.15 3.024
Huuropbrengsten 242 614 856
Overige baten 2.985 407 3.392
Rentelasten -707 -2.251 -2.958
Afschrijvingen, bijzondere waardeverminderings- -25.475 -62 -25.637
verliezen en voorzieningen
Resultaat op vervreemdingen 94.998 94.998
Wijzigingen in de reéle waarde en bijzondere waar- -15.862 2.439 -202 -13.625
deverminderingen
Aandeel in het resultaat van deelnemingen ver- -5.848 3.949 -1.899
werkt volgens de ‘equity’-methode
Resultaat vooér belastingen 116.790 8.043 -2.427 122.406
Activa 520.910 219.148 26.663 152.983 919.704
waarvan deelnemingen tegen reéle waarde 210.680 33.012 243.692
met verwerking van waardeveranderingen in
de winst-en-verliesrekening
waarvan deelnemingen verwerkt volgens de 38.141 108.314 146.455
‘equity’-methode
waarvan investeringen in materiéle en 32.666 32.666
immateriéle vaste activa tijdens het boekjaar
Verplichtingen 138.904 1.614 1.943 103.776 246.237
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2021

Industriéle Investeringen in Niet-toegere- Geconsoli-
in duizend euro investeringen  Vastgoed geldmiddelen kende posten deerd totaal
Resultaten (posten)

Opbrengsten
Omzet 221.377 59 221.436
Ontvangen dividenden 18.331 574 18.905
Rentebaten 697 1.652 202 2.551
Huuropbrengsten 4 659 663
Overige baten 1.233 0 27 1.260
Rentelasten -693 0 -2.002 -2.695
Afschrijvingen, bijzondere waardeverminderings- -25.117 -65 -25.182
verliezen en voorzieningen
Resultaat op vervreemdingen -10 -10
Wijzigingen in de reéle waarde en bijzondere waar- 23.115 1.956 727 25.798
deverminderingen
Aandeel in het resultaat van deelnemingen ver- 8.019 11.092 19.1m
werkt volgens de ‘equity’-methode
Resultaat voér belastingen 77.851 14.883 -2.488 90.246
Activa 606.613 176.456 16.590 67.367 867.026
waarvan deelnemingen tegen reéle waarde 225.857 24.663 250.520
met verwerking van waardeveranderingen in
de winst-en-verliesrekening
waarvan deelnemingen verwerkt volgens de 43.966 105.446 149.412
‘equity’-methode
waarvan investeringen in materiéle en 20.335 20.335
immateriéle vaste activa tijdens het boekjaar
Verplichtingen 138.481 1.503 1.951 134.250 276.185

Aangezien de Groep geen transacties heeft uitgevoerd tussen operationele segmenten hebben de bovenvermel-
de baten uitsluitend betrekking op externe transacties.

Als gevolg van het confict in Oekraine heeft de Groep geen andere significante gevolgen gecontstateerd dan de
prijs van grondstoffen en energie en de volatiliteit van de aandelenkoersen.

Het segment Industriéle investeringen:

De omzet heeft voornamelijk betrekking op de Chocoladegroep (Neuhaus, Jeff de Bruges, Corné Port Royal en
Artista Chocolates). De dividenden ontvangen in 2022 zijn gedaald tegenover 2021, en dit hoofdzakelijk door de da-
ling van de resultaten véor belastingen van Berenberg Bank (zie Toelichting 21). De overige baten houden verband
met inkomsten die door de Groep werden ontvangen voor bestuursfuncties uitgeoefend in de deelnemingen en
overige inkomsten.

De wijzigingen in de reéle waarde en bijzondere waardeverminderingen hebben in 2022 voornamelijk betrekking
op de wijzigingen in de reéle waarde van EUR -5,7 miljoen van de aandelen Umicore en van EUR -2,9 miljoen met
betrekking tot de deelneming in Berenberg. In 2021 hadden die wijzigingen voornamelijk betrekking op Umicore
(EUR -13,0 miljoen) en Berenberg (EUR +30,1 miljoen). (Zie Toelichting 24).

De vennootschappen die werden geintegreerd via de ‘equity’-methode hebben in 2022 een verlies geboekt van
EUR -5,8 miljoen, tegenover een winst van EUR 8,0 miljoen in 2021 (toelichting 7).
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Het segment Vastgoed:

In 2022 hebben de resultaten van de vastgoeddeelnemingen verwerkt volgens de ‘equity’-methode tot een winst
van EUR 3,9 miljoen geleid, voornamelijk dankzij Eaglestone (EUR +5,9 miljoen).

Het segment Geldmiddelen:

De dividendopbrengsten zijn lichtjes gestegen tegenover 2021.

De groep heeft enkele aanpassingen van de reéle waarde geboekt in 2022 (zie Toelichting 24).
Kasbeleggingsactiva zijn voornamelijk financiéle activa tegen reéle waarde met verwerking van waardeveran-
deringen in de winst-en-verliesrekening (zie Toelichting 13).

Niet-toegerekende posten:

De activa en verplichtingen worden toegerekend per operationeel segment, met uitzondering — vooral — van de
geldmiddelen en de schulden. Deze houden niet rechtstreeks verband met een operationeel segment en werden
niet specifiek aangegaan met het oog op de verwerving van activa in het betrokken segment. De rentelasten zijn
gestegen tegenover 2021 door de negatieve rente op geldmiddelen.

GEOGRAFISCHE INFORMATIE

De Groep realiseert zijn omzet hoofdzakelijk in Belgié en Frankrijk (thuismarkten van Neuhaus en Jeff de Bruges
resp.). Rentebaten, dividenden, huuropbrengsten en overige baten zijn van Belgische oorsprong en komen in min-
dere mate uit Europa en de VS.

In de onderstaande tabel staat een overzicht van de vaste activa (uitgezonderd deelnemingen tegen reéle waar-
de met verwerking van waardeveranderingen in de winst-en-verliesrekening, overige financiéle activa en uitge-
stelde belastingvorderingen) alsook de exploitatiebaten voor elk land op basis van de locatie van deze activa.

Exploitatiebaten Vaste activa
in duizend euro 2022 2021 2022 2021
Belgié 30.549 14.387 110.629 217.215
Frankrijk 188.808 179.583 87.472 81.922
Luxemburg 37 21 75.595 73.808
VS 22.332 23.259 25.981 29.351
Overige landen 27.103 27.566 2.373 2.490
Totaal 268.829 244.816 302.050 404.786

INFORMATIE OVER DE BELANGRIJKSTE KLANTEN

De Groep heeft geen klanten waarvan de baten hoger liggen dan 10% van het totaal van de baten. Het grootste deel
van de omzet wordt gegenereerd door de Chocoladegroep via een gediversifieerde groep klanten, die elke een klein
deel van de omzet vertegenwoordigen.
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4. Materiéle vaste activa

Installaties, Verbeteringen

Terreinen en machines  aangeleased Inrichtingen  Rollend
in duizend euro gebouwen en uitrusting vastgoed toebehoren materieel Totaal
Aanschaffingswaarde
Op 1 januari 2021 27.410 46.319 66.998 11.633 654 152.914
Verwervingen 125 1.981 4.051 365 6 6.528
Verwervingen via bedrijfscombinaties 0
Vervreemdingen en buitengebruikstellingen -834 -951 -104 -1.889
Herclassificatie in voor verkoop aangehouden 0
activa
Overboekingen 0
Wijzigingen in consolidatiekring 0
Wisselkoersverschillen 1 424 12 437
Overige 2 2
Op 31december 2021 27.537 47.467 70.522 11.806 660 157.992
Qfschrijvingen en bijzondere waardeverminde-
ringen
Op 1 januari 2021 -14.324 -32.769 -47.913 -9.826 -596  -105.428
Afschrijvingen van het boekjaar -749 -2.130 -5.743 -737 -32 -9.391
Afschrijvingen via bedrijfscombinaties 0
Vervreemdingen en buitengebruikstellingen 828 817 104 1.749
Tijdens het boekjaar opgenomen bijzondere 0
waardeverminderingen
Herclassificatie in voor verkoop aangehouden 0
activa
Overboekingen 0
Wijzigingen in consolidatiekring 0
Wisselkoersverschillen -3 -290 -12 -305
Overige 0
Op 31december 2021 -15.073 -34.074 -53.129 -10.471 -628 -113.375
Stand op 31december 2021 12.464 13.393 17.393 1.335 32 44.617
Aanschaffingswaarde 27.537 47.467 70.522 11.806 660 157.992
Geaccumuleerde afschrijvingen en bijzondere -15.073 -34.074 -53.129 -10.471 -628 -13.375

waardeverminderingen
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Installaties, Verbeteringen

Terreinen en machines  aangeleased Inrichtingen  Rollend
in duizend euro gebouwen en uitrusting vastgoed toebehoren materieel Totaal
Aanschaffingswaarde
Op 1januari 2022 27.537 47.467 70.522 11.806 660 157.992
Verwervingen 114 2.377 7.401 806 56 1.754
Verwervingen via bedrijfscombinaties 0
Vervreemdingen en buitengebruikstellingen -40 -5.940 -1.491 -7.47
Herclassificatie in voor verkoop aangehouden 0
activa
Overboekingen 0
Wijzigingen in consolidatiekring 0
Wisselkoersverschillen 2 356 10 368
Overige 0
Op 31december 2022 28.651 49.806 72.339 1131 716 162.643
Qfschrijvingen en bijzondere waardeverminde-
ringen
Op 1 januari 2022 -15.073 -34.074 -53.129 -10.471 -628 -113.375
Afschrijvingen van het boekjaar -759 -2.378 -5.547 -506 -22 -9.212
Afschrijvingen via bedrijfscombinaties 0
Vervreemdingen en buitengebruikstellingen 40 5.940 1.481 7.461
Tijdens het boekjaar opgenomen bijzondere 0
waardeverminderingen
Her_classificatie in voor verkoop aangehouden 0
activa
Overboekingen 0
Wijzigingen in consolidatiekring 0
Wisselkoersverschillen -3 -317 -1 -331
Overige 0
Op 31december 2022 -15.832 -36.415 -53.053 -9.507 -650 -115.457
Stand op 31december 2022 12.819 13.391 19.286 1.624 66 47.186
Aanschaffingswaarde 28.651 49.806 72.339 1131 716 162.643
Geaccumuleerde afschrijvingen en bijzondere -15.832 -36.415 -53.053 -9.507 -650 -115.457

waardeverminderingen

In 2022 hebben de investeringen in ‘installaties, machines en uitrusting’ in hoofdzaak betrekking op Neuhaus.

De ‘verbeteringen aan geleased vastgoed’ hebben betrekking op winkels die Neuhaus en Jeff de Bruges huren en
gebruiken voor hun retailactiviteiten. De investeringen betreffen de herinrichting en modernisering van bestaande
winkels. De kosten voor verbeteringen aan en renovatie van deze winkels bedroegen EUR 7,4 miljoen in 2022.

Er is geen leaseovereenkomst opgenomen in de materiéle vaste activa.

De toegepaste afschrijvingsperioden staan vermeld in de toelichting over de grondslagen voor financiéle verslaggeving.
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5. Vastgoedbeleggingen

in duizend euro 2022 2021

Tegen reéle waarde

Stand op 1 januari 10.904 10.912
Verwervingen 23
Verwervingen via bedrijfscombinaties
Vervreemdingen en buitengebruikstellingen 0 -2
Wijzigingen in de reéle waarde 655 -6
Overboekingen
Wijzigingen in consolidatiekring
Wisselkoersverschillen
Overige

Stand op 31december 11.582 10.904

Mutaties tijdens het boekjaar:

Er waren in 2021 en 2022 geen belangrijke aanwervingen of vervreemdingen en buitengebruikstellingen van vast-
goedbeleggingen.

De vestiging van Bois Sauvage, die zich in Brussel bevindt, werd in december 2022 getaxeerd. De conclusie van die
taxatie heeft geleid tot een reélewaardestijging van EUR 0,7 miljoen.

Beperking van de verkoop:

Er is geen beperking meer op de verkoop van vastgoedbeleggingen, met uitzondering van enkele landbouwgron-
den waarvoor de pachtwetgeving een recht van voorkoop voorziet voor de landbouwer.”

SAMENSTELLING VAN DE INVESTERING:

in duizend euro 2022 2021 Categorie IFRS 13
Site van Bois Sauvage (BE) 10.874 M 10.196 O 2
Luxemburg (LU) 607 @ 607 @ 2
Terreinen en diversen (BE) 101 @ 101 @ 2
Overige

Stand op 31december 1.582 10.904

(1) De reéle waarde van de vastgoedbeleggingen op de site van Bois Sauvage (BE) op 31 december 2022 werd bepaald op basis van een taxatie
die in december 2022 werd uitgevoerd door Cushman & Wakefield, onafhankelijke taxateurs die geen band hebben met de Groep. De taxatie
vond plaats overeenkomstig de internationale taxatienormen. De reéle waarde werd bepaald op basis van de methode via het rendement
(globaal berekend op basis van een kapitalisatiepercentage dat rekening houdt met de huurwaarde op de markt en/of de methode van de
eenheidsprijzen (die erin bestaat de verkoopwaarde te bepalen op basis van waarden (excl. verwervingskosten) per vierkante meter voor
niet-bebouwde opperviakken van terreinen en/of opperviakken van eventuele constructies).
Voor de schatting van de reéle waarde van het onroerend goed wordt het huidige gebruik van het onroerend goed beschouwd als het optimale gebruik.
Er waren geen wijzigingen in de taxatietechniek gedurende het boekjaar.

(2) De waardering gebeurt op basis van de verkoop van vergelijkbare gebouwen in de buurt.

(3) Waardering op basis van de historische kostprijs.

in duizend euro 2022 2021
Huuropbrengsten en terugvordering van lasten 599 683
Huurlasten -98 -80

De huurinkomsten liggen in 2022 iets lager dan in 2021 als gevolg van een huurovereenkomst die in de loop van
2021 afliep en waarvoor op 31 december 2022 nog geen nieuwe huurder was gevonden.
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6. Goodwill en immateriéle activa

Immateriéle
in duizend euro Goodwill vaste activa
Stand op 31 december 2021 11.003 82.125
Stand op 31december 2022 11.003 85.824

Totaal

93.128
96.827

Immateriéle vaste activa

Gebruiksrecht

in duizend euro Goodwill Huurrechten Software Diversen IFRS 16 Totaal
Aanschaffingswaarde
Op 1januari 2021 1.240 32.289 4160 1.487 83.628 132.804
Verwervingen 2180 332 12.364 14.876
Verwervingen via bedrijfscombinaties 0
Vervreemdingen en buitengebruikstellingen -142 -142
Herclassificatie in voor verkoop aangehouden 0
activa
Overboekingen 0
Wijzigingen in consolidatiekring 0
Wisselkoersverschillen 0
Overige 0
Op 31december 2021 1n.240 34.469 4.492 1345 95.992 147.538
Afschrijvingen en bijzondere waardeverminderingen
Op 1januari 2021 -237 -9.052 -2.598 -804 -26.078 -38.769
Afschrijvingen van het boekjaar -1.893 -163 -105 -13.536 -15.697
Afschrijvingen via bedrijfscombinaties 0
Vervreemdingen en buitengebruikstellingen 48 8 56
Tijdens het boekjaar opgenomen bijzondere 0
waardeverminderingen
Herclassificatie in voor verkoop aangehouden 0
activa
Overboekingen 0
Wijzigingen in consolidatiekring 0
Wisselkoersverschillen 0
Overige 0
Op 31december 2021 -237 -10.897 -2.753 -909 -39.614 -54.410
Stand op 31december 2021 11.003 23.572 1.739 436 56.378 93.128
Aanschaffingswaarde 11.240 34.469 4.492 1.345 95.992 147.538
Geaccumuleerde afschrijvingen en bijzondere -237 -10.897 -2.753 -909 -39.614 -54.410

waardeverminderingen
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Immateriéle vaste activa

Gebruiksrecht
in duizend euro Goodwill Huurrechten Software Diversen IFRS 16 Totaal

Aanschaffingswaarde

Op 1januari 2022 11.240 34.469 4.492 1.345 95.992 147.538
Verwervingen 650 476 13 19.773 20.912
Verwervingen via bedrijfscombinaties 0
Vervreemdingen en buitengebruikstellingen -239 -2.401 -2.640
Herclassificatie in voor verkoop aangehouden 0
activa
Overboekingen -496 496 0
Wijzigingen in consolidatiekring 0
Wisselkoersverschillen -248 -248
Overige 0
Op 31december 2022 11.240 34.623 4.977 1.358 113.364 165.562
Afschrijvingen en bijzondere waardeverminderingen
Op 1januari 2022 -237 -10.897 -2.753 -909 -39.614 -54.410
Afschrijvingen van het boekjaar -1.351 -636 -65 -14.482 -16.534
Afschrijvingen via bedrijfscombinaties 0
Vervreemdingen en buitengebruikstellingen 239 2.401 2.640
Tijdens het boekjaar opgenomen bijzondere -685 -685
waardeverminderingen
Herclassificatie in voor verkoop aangehouden 0
activa
Overboekingen 495 -495 0
Wijzigingen in consolidatiekring 0
Wisselkoersverschillen 254 254
Overige 0
Op 31december 2022 -237 -12.438 -3.391 -974 -51.695 -68.735
Stand op 31december 2022 11.003 22.185 1.586 384 61.669 96.827
Aanschaffingswaarde 11.240 34.623 4.977 1.358 113.364 165.562
Geaccumuleerde afschrijvingen en bijzondere -237 -12.438 -3.391 -974 -51.695 -68.735

waardeverminderingen

De gehele goodwill op 31 december 2022 en 2021 betreft de overname van de Chocoladegroep. Eind 2022 werd
een onderzoek op bijzondere waardevermindering uitgevoerd op basis van de discontering van de toekomstige
kasstromen buiten IFRS 16 en de ratio’s van vergelijkbare vennootschappen (vermenigvuldigd met het gemiddelde
van de resultatenrekeningen van de vennootschap van de laatste twee jaren). De belangrijkste veronderstellingen
die hierbij werden gehanteerd, zijn gebaseerd op een businessplan, een gewogen gemiddelde vermogenskost van
ongeveer 7% (kosten van eigen vermogen van bijna 8% en schuldverhoudingscoéfficiént tot 80%) en 6% in 2021, een
groei van het EBIT met 2%-3% tussen 2024 en 2033 en met 1%-2% op lange termijn. Vervolgens wordt een disagio
van 15% toegepast op het verkregen resultaat om rekening te houden met de afwezigheid van liquiditeit van die
deelneming. De realiseerbare waarde van de Chocoladegroep bedraagt EUR 399,3 miljoen op 31 december 2022
en EUR 357,2 miljoen op 31 december 2021. Zelfs wanneer deze veronderstellingen opwaarts of neerwaarts worden
bijgesteld binnen een bandbreedte van 10%, blijft de conclusie van het onderzoek op bijzondere waardeverminde-
ring van de goodwill ongewijzigd.
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Toelichtingen bij de geconsolideerde jaarrekening

De huurrechten omvatten de in Frankrijk en Belgié betaalde toegangsrechten voor de huur van een winkelruimte. In
zoverre het recht op vernieuwing van de leaseovereenkomst waarover de huurder beschikt in Frankrijk (‘huurrecht’)
niet onderworpen is aan een wettelijke of contractuele grens, worden deze immateriéle activa met een onbepaal-
de gebruiksduur niet afgeschreven, maar ten minste jaarlijks getoetst op bijzondere waardevermindering. De ge-
bruiksduur van de huurrechten voor de in Belgié gelegen handelszaken is gebonden aan de leaseovereenkomst.
Bijgevolg worden die afgeschreven in functie van de daarmee samenhangende leaseperiode. Op 31 december
2022 bedraagt de boekwaarde van de huurrechten met onbepaalde gebruiksduur EUR 22,2 miljoen.

In het kader van het onderzoek op bijzondere waardevermindering werden de goodwill en de immateriéle activa
met onbepaalde gebruiksduur (huurrechten) integraal toegerekend aan de groep van kasstroomgenererende

eenheden die de dochterondernemingen van de Chocoladegroep vertegenwoordigen.

7. Deelnemingen verwerkt volgens de ‘equity’-methode

De volgende vennootschappen werden verwerkt volgens de ‘equity’-methode:

Deelnemings- Stemrechten Hoofd-
percentage (%) activiteit

Vennootschap 2022 2021 2022 2021
Corc, LLC USA-Zebulon, 27597 NC 22,73 22,73 22,73 22,73 Vastgoed
Eaglestone Group SARL L-1637 Luxembourg 30,00 30,00 30,00 30,00 Vastgoed
Ecuadorcolat SA Samborondon, Ecuador 24,80 24,80 24,80 24,80 Industrie
Fidentia Belux Offices NV B-1000 Brussel, BE0768.689.366 3414 3414 3414 3414  Vastgoed
Freerain BV B-1200 Brussel, BE0877.455.664 50,00 50,00 50,00 50,00 Vastgoed
Futerro ©®), NV B-7760 Celles, BE0892.199.070 18,87 18,87 18,87 18,87 Industrie
Galactic @, NV B-7760 Celles, BE0408.321.795 1,4 1,14 1,14 1,4 Industrie
Global Vine, LLC USA-Zebulon 27597 NC 42,75 43,83 42,75 43,83 Industrie
Magritte Holding SAS L-1528 Luxembourg 15,04 21,30 15,04 21,20 Industrie
Noél Group, LLC USA-501 Innovation way, Zebulon 27597 NC 28,70 30,72 28,70 30,72 Industrie
Oxygen Development NV B-1200 Brussel, BE0673.739.135 50,00 50,00 50,00 50,00 Vastgoed
Plaine 17, BV B-1000 Brussel, BE0781.418.637 64,92 0,00 64,92 0,00 Vastgoed
Pracade Espanhal, SA PT-Lisbon 1250-096 50,00 50,00 50,00 50,00 Vastgoed
Pracade Espanhalll, SA PT-Lisbon 1250-096 50,00 50,00 50,00 50,00 Vastgoed
Recticel, NV @ B-1140 Brussel, BE0405.666.668 0,00 0,00 0,00 27,13 Industrie
Serendip, NV B-1070 Brussel, BE0466.354.026 24,75 24,75 24,75 24,75 Industrie
Zeb Land, LLC USA-Raleigh, 27614 NC 29,83 29,83 29,83 29,83 Vastgoed

(1) vitgezonderd eigen aandelen aangehouden door het bedrijf.

(2) Deelnemingen die worden verwerkt volgens de ‘equity’-methode in de deelnemingen verwerkt volgens de ‘equity’-methode bij Compagnie du
Bois Sauvage

(3) Rechtstreeks en onrechtstreeks

In duizend euro

Vennootschap 2022 2021
Eaglestone Group, SARL 70.009 67.319
Fidentia Belux Offices NV 33.784 35.427
Noél Group, LLC 15.108 16.879
Overige 27.554 29.787
Totaal 146.455 149.412

In 2022 heeft Compagnie du Bois Sauvage een deelneming van 65% verworven in Plaine 17 Holding voor een be-
drag van EUR 4,3 miljoen, waarvan de helft in de vorm van obligaties. Dat bedrijf heeft een kantoorgebouw van bij-
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na 10.000 m? aangekocht in de buurt van het station van Etterbeek. De Groep noteerde ook een lichte verwatering
van haar deelneming in Magritte Holding en Vinventions als gevolg van een kapitaalverhoging voor de overname
van Federfin Tech waaraan de Groep niet deelnam.

In 2021 nam Compagnie du Bois Sauvage nota van de fusie van de vastgoedfondsen Fidentia Belux Investment en
Fidentia Office Ill tot het fonds Fidentia Belux Offices. De verrichting gebeurde op basis van het eigen vermogen van
deze twee ondernemingen op 31 december 2020, zonder gevolgen voor de geconsolideerde jaarrekeningen. De
Groep nam ook nota van de fusie van Global Vine |, Il en Il tot Global Vine LLC. De fusie gebeurde op basis van het
eigen vermogen van de drie fondsen zonder impact op het vermogen van de Groep. Compagnie du Bois Sauvage
had ook een rechtstreekse deelneming verworven in Magritte Holding SAS (Vinventions) door de omzetting van
een lening van EUR 5,8 miljoen in kapitaal. De volledige deelneming in Vinventions SARL via de vennootschappen
Global Vine LLC, Magritte Holding SAS en Noél Group LLC bedroeg 21,20% op 31 december 2021.

Compagnie du Bois Sauvage had in 2021 een verkoopovereenkomst gesloten voor haar volledige deelneming van
27,13% in de vennootschap Recticel. De deelneming werd daarom per 30 juni 2021 voor EUR 106,7 miljoen geherclas-
sificeerd van ‘Deelnemingen verwerkt volgens de ‘equity’-methode’ naar ‘Vaste activa aangehouden voor verkoop'.
Aangezien de verkoop op 31 december 2021 nog niet was afgerond, bleef het stemrecht van 27,13% van kracht.

De verkoop werd effectief in februari 2022 en de meerwaarde opgenomen in de rekeningen.

De deelnemingspercentages in de andere vennootschappen verwerkt volgens de ‘equity’-methode bleven ongewijzigd.

Alle deelnemingen verwerkt volgens de ‘equity’-methode zijn ‘geassocieerde deelnemingen’, met uitzondering van
Plaine 17 die een co-onderneming is.

SAMENGEVATTE INFORMATIE OVER VENNOOTSCHAPPEN VERWERKT VOLGENS DE ‘EQUITY’-METHODE:

in duizend euro 2022 2021
Stand op 1januari 149.412 232.366
Verwervingen 2138 10.603
Vervreemdingen 0 -106.725
Resultaat van het boekjaar -1.899 19.m
Uitkering van het boekjaar -3.349 -8.210
Wijziging in afdekkingsreserves -12 974
Bijzondere waardeverminderingen / Bijzondere waarde- 0 -72
verminderingsverliezen

Terugneming van bijzondere waardevermindering 0 0
Omrekeningsverschillen 1.91 3.258
Overige -1.746 -1.893
Stand op 31december 146.455 149.412

De ‘Overnames’ hebben in 2022 voornamelijk betrekking op de deelneming in Plaine 17 voor een bedrag van
EUR 2,1 miljoen;

De 'Resultaten voor het boekjaar’ van de vennootschappen verwerkt volgens de ‘equity’-methode werden voor-
namelijk beinvioed door Eaglestone voor EUR +5,9 miljoen, door Fidentia Belux Offices voor EUR -1,6 miljoen en door
Noél Group voor EUR -2,6 miljoen. In 2021 door Recticel voor EUR +7,6 miljoen, door Eaglestone voor EUR +6,5 miljoen
en door Fidentia Belux Offices voor EUR +4,3miljoen.

De ‘Uitkeringen van het boekjaar’ zijn samengesteld uit de ontvangen dividenden van voornamelijk Eaglestone
voor EUR 3,0 miljoen.
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De omrekeningsverschillen zijn voornamelijk toe te schrijven aan de koersschommelingen van de Amerikaanse
dollar tegenover de euro voor Noél Group en Global Vine en van verscheidene valuta tegenover de euro voor Rec-
ticel (in 2021).

DE SAMENGEVATTE FINANCIELE INFORMATIE OVER GEASSOCIEERDE DEELNEMINGEN
VAN DE GROEP WORDT HIERONDER WEERGEGEVEN:

Waarvan Waarvan Fiden- Waarvan Waarvan Fiden-
in duizend euro 2022 Eaglestone tiaBelux Offices 2021 Eaglestone tia Belux Offices
Vaste activa 688.577 604.740 6.648 707.951 244.054 81.5638
Vlottende activa 858.977 288.052 174.028 522.318 328.507 178.135
Totaal activa 1.547.554 892.792 180.676  1.230.269 572.561 259.673
Langlopende verplichtingen 520.955 316.132 76.216 603.621 370.048 129.178
Kortlopende verplichtingen 571.731 473.445 5.506 216.723 18.712 26.725
Totaal verplichtingen 1.092.686 789.577 81.722 820.344 488.760 155.903
Totaal nettoactief 454.863 103.215 98.954  409.925 83.801 103.770
Aandeel van de groep in het 108.992 30.965 33.783 102.611 25.140 35.427
nettoactief van de geassocieerde
deelnemingen O
Totaal opbrengsten 642.672 316.270 5.034 313.919 184.313 4.955
Totaalresultaat 1.416 25.345 -4.792 40.730 21.788 12.332
Aandeel in hetresultaat van -1.899 5.919 -1.643 19.M 6.536 4.210

geassocieerde deelnemingen

(1) Het verschil tussen de waarde van ‘deelnemingen verwerkt volgens de ‘equity’-methode’ en het aandeel van de Groep in het nettoactief van de
geassocieerde ondernemingen komt voornamelijk overeen met de waarde van de overnamegoodwill op Eaglestone, Noél Group, Futerro en de
geboekte bijzondere waardevermindering op Vinventions.
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8. Deelnemingen tegen reéle waarde met verwerking van waardeveranderingen
in de winst-en-verliesrekening

De belangrijkste deelnemingen tegen reéle waarde met verwerking van waardeveranderingen in de winst-en-ver-
liesrekening zijn als volgt:

Deelnemings-

percentage
Niveau
van
reéle
Vennootschap Hoofdactiviteit 2022 2021 waarde
Berenberg Bank, GmbH D-20354 Hamburg Bank 11,40 11,40 3)
Esch 404, SARL L-1637 Luxembourg Vastgoed 15,00 0,00 3)
First Retail International 2 NV (FRI2) B-1702 Groot-Bijgaarden, BE0644.497.494 Vastgoed 5,68 5,68 (3)
Gotham City Residential Partners I, L.P.  USA - New York, 10020 NY Vastgoed 4,64 4,64 3)
Matignon Technologies II F-75116 Parijs Holding 6,29 6,29 (3)
mltEl;Ié::)uropean Real Estate Partners 3 22)77%28 %?;z—sBzugqarden, vastgoed 12,68 0,00 (3)
Nanocyl NV B-5060 Sambreville, BE0476.998.785 Industrieel 6,19 6,19 (2)
Sentinel National Urban RPI L.P. USA - New York, 10020 NY Vastgoed 16,26 16,26 3)
Umicore, NV B-1000 Brussel, BE0401.574.852 Industrieel 1,64 1,64 m
Valiance Life Science Growth Investments L-5365 Munsbach Medisch onderzoek 3,80 3,80 3)
Ynsect, SAS F-91000 Evry-Courcouronnes Industrieel 4,93 4,93 3)

Niveau van reéle waarde (IFRS 13)

(1) Beursgenoteerde activa, gewaardeerd tegen slotkoers.

(2) Niet-beursgenoteerde activa waarvoor markttransacties hebben plaatsgehad, gewaardeerd tegen de prijs van de laatst gekende transacties
van betekenis.

(3) Andere waarderingen waarvan de methode hieronder wordt uitgelegd voor de belangrijkste deelnemingen.

In duizend euro

Vennootschap 2022 2021
Berenberg Bank, GmbH 65.989 68.931
First Retail International 2 NV (FRI2) 17.771 14.419
Gotham City Residential Partners II, L.P. 4.392 5.155
Sentinel National Urban RPI, L.P. 8.641 5.089
Umicore, NV 135.813 141.472
Overige 11.085 15.454
Totaal 243.692 250.520

= Berenberg Bank werd gewaardeerd op basis van een gemiddelde tussen (i) het nettoactief vermeerderd met
een nettogoodwill van het kapitaal toegewezen aan het risico op basis van een gemiddelde van het resultaat

van de laatste drie jaar en (i) het geherwaardeerde nettoactief via de gemiddelde ‘price-to-book ratio’ van een
groep vergelijkbare vennootschappen. De eerste waarderingsmethode gebruikt de gemiddelde ‘price/earnings
ratio’ van diezelfde groep vergelijkbare vennootschappen om de goodwill te beoordelen op basis van de door
de bank geboekte winsten. Er wordt een disagio van 25% toegepast op het eindresultaat om rekening te houden
met de afwezigheid van liquiditeit van de deelneming. Verder is er een disagio van 16% om rekening te houden
met statutaire uitkeringen in geval van verkoop van deze deelneming. Omdat de waardering niet is gebaseerd

op de gedisconteerde verwachte kasstromen is de vermelding van een disconteringsvoet niet relevant. Uit de
gevoeligheidsanalyse die werd uitgevoerd door het gemiddelde van het resultaat van de laatste drie jaar met 10%
opwaarts of neerwaarts aan te passen, blijkt een wijziging in de waardering van Berenberg Bank voor een bedrag
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van EUR 5,2 miljoen. Uit de gevoeligheidsanalyse die werd uitgevoerd door de koers-winstverhouding met 10%
opwaarts of neerwaarts aan te passen, blijkt een wijziging in de waardering van Berenberg Bank voor een bedrag
van EUR 5,3 miljoen. Uit de gevoeligheidsanalyse die werd uitgevoerd door het disagio met 5% opwaarts of neer-
waarts aan te passen, blijkt een wijziging in de waardering van Berenberg Bank voor een bedrag van EUR 4,4 mil-
joen. De marktwaarde van het belang in Berenberg Bank bedraagt EUR 66,0 miljoen op 31 december 2022.

= In 2022 verwierf Compagnie du Bois Sauvage via de vennootschap Esch404 een deelneming van 15% in het
Luxemburgse kantoorproject ‘Prism’ en tekende ze tevens in op het vastgoedfonds MEREP 3 (beheerd door Mitis-
ka-Reim).

= Niveau 3 bestaat uit niet-genoteerde effecten die blootgesteld zijn aan een prijsrisico, dat echter beperkt wordt
door de diversiteit van de beleggingen van Compagnie du Bois Sauvage.

De mutaties in ‘deelnemingen tegen reéle waarde met verwerking van waardeveranderingen in de winst-en-verlies-
rekening’ kunnen als volgt worden samengevat:

waarvan niveau waarvan

van reéle niveau van

in duizend euro 2022 waarde 3 2021 reéle waarde 3
Stand op 1 januari 250.520 108.446 234.397 74.348
Verwervingen 5.915 5.915 3.408 3.408
Vervreemdingen 0 (0] -1.567 -242
Wijziging in de reéle waarde -13.722 -8.062 16.013 32.663
Bijzondere waardeverminderingen 0 (0] 0 0
Kapitaalaflossingen 0 0 -887 -887
Omrekeningsverschillen 7k 9739 656 656
Overige 0 0 -1.500 -1.500
Stand op 31 december 243.692 107.278 250.520 108.446

In 2022 hebben de belangrijkste verwervingen van Compagnie du Bois Sauvage betrekking op de storting van
het saldo van USD 2,8 miljoen van de verplichting van USD 10,0 miljoen van de deelneming in Sentinel National
Urban Residential Partners I. en de storting van EUR 2,0 miljoen van de verplichting van EUR 20,0 miljoen van de
deelneming in het vastgoedfonds MEREP 3.

Per 31december 2022 heeft de ‘Wijziging in de reéle waarde’ voornamelijk betrekking op Umicore voor EUR -5,7 mil-
joen en Berenberg voor EUR -2,9 miljoen.

De ‘Omrekeningsverschillen” hebben betrekking op in USD uitgedrukte investeringen: Gotham City Residential
Partner Il en Sentinel National Urban Partner I.
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9. Overige viottende en vaste activa

Kortlopend Langlopend
in duizend euro 2022 2021 2022 2021
Vooruitbetalingen en niet-obligatieleningen
Niet-converteerbare obligatieleningen 79.5621 44.072
Converteerbare obligatieleningen
Borgstellingen 3.298 3.070
Geldbeleggingen op meer dan 3 maand 8.847 250
Afdekkingsinstrumenten 0 133
Overgedragen lasten en verdiende baten 4.636 2.491
Overige
Totaal 4.636 2.491 91.666 47.525

De 'niet-converteerbare obligatieleningen’ hebben in 2022 voornamelijk betrekking op de lening van EUR 25 mil-
joen toegekend in 2022 aan Eaglestone in het kader van de overname van Cardinal en de obligatielening van
EUR 14 miljoen toegekend in 2016 aan Fidentia Belux Offices in het kader van de kapitaalinvestering (zie Toelich-
ting 7). De rest heeft betrekking op leningen voor EUR 11,9 miljoen aan Ecuadorcolat, voor EUR 12,4 miljoen aan Praga
de Espanha | & I, voor EUR 9,2 miljoen aan Esch404 in het kader van het project Prism, voor EUR 4,3 miljoen aan
Nomaco, een dochteronderneming van Noél Group, LLC, voor EUR 2,2 miljoen aan Plaine 17 en voor EUR 0,5 miljoen
aan Global Vines LLC (zie Toelichting 7). Converteerbare en niet-converteerbare leningen worden geboekt tegen
geamortiseerde kostprijs. Zie Toelichting 28 voor meer details over de leningen aan ondernemingen waarop de
‘equity’-methode wordt toegepast.

De rentevoeten en vervaldatums van deze leningen zijn aangegeven in Toelichting 20. Het verschil tussen de reéle
waarde en de nominale waarde van de kortlopende en langlopende leningen is te verwaarlozen.

De borgstellingen hebben in hoofdzaak betrekking op de door de Chocoladegroep gestelde zekerheden voor de
huur van winkels.

De geldbeleggingen in 2022 betreffen voornamelijk depositos aangegeven bij Jeff de Bruges.

De overgedragen lasten en verdiende baten zijn vooral opgenomen in de Chocoladegroep en hebben betrekking
op lasten voor verzekeringen, invoerrechten, enz.
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10. Winstbelastingen

in duizend euro 2022 2021
Winstbelastingen
Over de verslagperiode verschuldigde belastinglasten (verrekenbare belastingbaten) 10.274 10.081
Uitgestelde belastinglasten (belastingbaten) -1.455 2.372
in duizend euro 2022 2021
Verband tussen belastinglasten (-baten) en commerciéle winst
Winst voér belasting 122.406 90.246
Belastingen tegen het tarief van 25% 30.602 22.561
Effect van verschillende belastingtarieven in andere landen voor integrale consolidatie 376 333
Effect van de vrijstelling van meer- en minderwaarden uit overdrachten of niet-gerealiseerde -20.901 -5.212
meer- en minderwaarden
Effect van de vrijstelling van ontvangen dividenden -1.237 -1.033
Effect van notionele interestaftrek en uit voorgaande boekjaren overgedragen verliezen 190 -237
Effect van aanpassingen van belastingen m.b.t. voorgaande boekjaren 557 239
Effect van aanpassingen van uitgestelde belastingen m.b.t. voorgaande boekjaren 267 0
Effect van het resultaat van vennootschappen verwerkt volgens de ‘equity’-methode -848 -4.869
Effect van de terugneming van (toevoeging aan) belaste voorziening -273 0
Niet-opgenomen fiscaal verlies van het boekjaar -157 375
Andere aanpassingen van belastingen (verworpen uitgaven, overdraagbare verliezen, diversen) 243 296
Belastinglasten (-baten) van het boekjaar 8.819 12.453
Uitgestelde belastingen naar herkomst van tijdelijk verschil ACTIVA VERPLICHTINGEN
in duizend euro 2022 2021 2022 2021
Uitgestelde belastingvorderingen en -verplichtingen
Materiéle vaste activa 0 0
Vastgoedbeleggingen 1.037 797 2.642 2.613
Wisselkoerscontracten
Financiéle instrumenten 332 1.827
Voorzieningen voor personeelsbeloningen n
Overige 3.834 1.625 1.080 870
Niet-gecompenseerde fiscale verliezen en ongebruikte 1142 1103

fiscaal verrekenbare tegoeden

Compensatie van uitgestelde belastingvorderingen en -1.142 -1.103 -1.142 -1.103
-verplichtingen

Uitgestelde belastingvorderingen en -verplichtingen uit 5.082 2.422 2.912 4.207
hoofde van tijdelijke verschillen

Niet-gecompenseerde overdraagbare fiscale verliezen waar-
voor geen uitgestelde belastingvordering werd opgenomen 351.180 152.968

(1) Deze rubriek betreft de resultaten op aandelen waarvoor in Belgié een specifieke belastingregeling geldt. (meer- en minderwaarde uit over-
dracht + aanpassing naar de reéle waarde), zie Toelichtingen 23 en 24.

(2) De fiscale gevolgen op het resultaat van vennootschappen verwerkt volgens de ‘equity’-methode worden getotaliseerd in ‘Aandeel in het
resultaat van deelnemingen verwerkt volgens de ‘equity’-methode’ met uitzondering van Noél Group, LLC.

In de budgetten van Compagnie du Bois Sauvage zijn voor de komende jaren geen belastbare inkomsten voor-
zien. Bijgevolg werden geen uitgestelde belastingvorderingen verwerkt m.b.t. overdraagbare fiscale verliezen. Deze
verliezen zijn onbeperkt in de tijd.

De belastingen rechtstreeks opgenomen in het eigen vermogen bedragen EUR 2,5 miljoen voor het boekjaar 2022.
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1. Voorraden

VOORRAADUITSPLITSING

in duizend euro 2022 2021
Grondstoffen 1.985 1.778
Grondstoffen en gebruikte hulpstoffen 5.628 3.078
Goederen in bewerking 531 394
Gereed product en handelsvoorraden 18.594 13.669
Onroerende goederen bestemd voor verkoop 31 31
Totaal 26.769 18.950

Het betreft voornamelijk de voorraad die door de Chocoladegroep wordt aangehouden voor zijn activiteit. De kost-
prijs van voorraden werd gewaardeerd op de laagste van de kostprijs (rechtstreeks van productie, vermeerderd
met een toewijzing van indirecte productiekosten) en de opbrengstwaarde. Waardeverminderingen op de voor-
raad verpakkingsmaterialen hangen af van het waarschijnlijke toekomstige gebruik ervan.

De Groep heeft in 2022 nieuwe voorzieningen opgenomen voor een bedrag van EUR 0,9 miljoen en voor EUR -0,8 mil-

joen voorzieningen opgenomen voor waardeverminderingen op voorraden. Het bedrag van de voorzieningen op
voorraden bedraagt EUR 1,5 miljoen op 31 december 2022.

Toelichtingen bij de geconsolideerde jaarrekening @
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12. Handels- en overige vorderingen

in duizend euro 2022 2021
Handelsvorderingen voér waardeverminderingen 56.961 47.875
Waardeverminderingen op handelsvorderingen -1.964 -2.182
Overige 9.320 19.472
Totaal 64.317 65.165

‘Handelsvorderingen’ heeft in hoofdzaak betrekking op de Chocoladegroep. De totale vorderingen van de Cho-
coladegroep zijn eind 2022 hoger dan eind 2021 als gevolg van een toename van de activiteit in december 2022
tegenover dezelfde periode in 2021 en een verschil van enkele dagen in Frankrijk bij de overdracht van de handels-
vorderingen ter incasso. Het wanbetalingsrisico blijft beperkt door het grote aantal kleine klanten. De Groep waakt
echter nauwlettend over de kredietwaardigheid van zijn klanten en laat zich voor de grootste klanten informeren
door een gespecialiseerd bedrijf. De Groep waardeert steeds de voorziening voor verliezen op handelsvorderingen
op een bedrag dat gelijk is aan de tijdens de looptijd van de vordering te verwachten kredietverliezen. De verwach-
te kredietverliezen op handelsvorderingen worden geraamd aan de hand van een voorzieningsmatrix gebaseerd
op wanbetalingspatronen uit het verleden en een analyse van de huidige financiéle situatie van de debiteurs. Ze
worden vervolgens aangepast voor debiteurspecifieke factoren, de algemene economische situatie in de sector
waarin de debiteur actief is en een beoordeling van zowel de actuele als de voorspelde omstandigheden op de
verslagdatum.

De lijn ‘Overige’ vermeldt voornamelijk het te ontvangen aandeel van Compagnie du Bois Sauvage in de winst van
Berenberg Bank van EUR 4,7 miljoen in 2022 (voér belasting) tegenover EUR 15,4 miljoen in 2021.

De vervalkalender van de handelsvorderingen ziet er als volgt uit:

in duizend euro 2022 2021
Niet vervallen 36.391 39.272
Vervallen op minder dan 60 dagen 16.825 5.524
Vervallen tussen 60 en 120 dagen 1.903 1.417
Vervallen op meer dan 120 dagen 1.842 1.662
Totaal 56.961 47.875
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13. Financiéle activa tegen reéle waarde met verwerking van
waardeveranderingen in de winst-en-verliesrekening

in duizend euro 2022 2021
Voor handelsdoeleinden aangehouden aandelen 14.429 12.807
Andere effecten dan aandelen 9.897 0
Derivaten 0 0
Totaal 24.326 12.807

De financiéle activa van de Groep in ‘Financiéle activa tegen reéle waarde met verwerking van waardeveranderin-
gen in de winst-en-verliesrekening’ houden voornamelijk verband met Belgische en Europese aandelen die geno-
teerd staan op Euronext en met verwerking van de aanpassingen in de reéle waarde in de winst-en-verliesrekening.

De andere effecten dan aandelen hebben betrekking op kortetermijnbeleggingen in ‘commercial papers’ die door
Compagnie du Bois Sauvage worden belegd.

Gedurende 2022 heeft Compagnie du Bois Sauvage 50.000 aandelen Ageas gekocht. De andere aandelen van
haar kasstroompijler blijven ongewijzigd.

De wijziging in de reéle waarde van de voor handelsdoeleinden aangehouden aandelen werd voornamelijk bein-
vloed door de koersschommelingen van BNP Paribas Fortis voor EUR +0,2 miljoen en Solvay voor EUR -0,3 miljoen.

in duizend euro 2022 2021 Categorie
Ageas 5.177 3.416 0]
Solvay 4.251 4599 0]
BNP Paribas Fortis 2142 1.902 (1)
Engie 1.606 1.562 1)
Orange Belgium 690 796 (1)
AB InBev 563 532 )
Totaal 14.429 12.807

Categorie IFRS 13

(1) Beursgenoteerde activa, gewaardeerd tegen slotkoers.

(2) Niet-beursgenoteerde activa waarvoor markttransacties hebben plaatsgehad, gewaardeerd tegen de prijs van de laatst gekende transacties
van betekenis.

(3) Historische kostprijs.

Er was tijdens het jaar geen overboeking tussen categorie 1 en categorie 2.

14. Geldmiddelen en kasequivalenten

in duizend euro 2022 2021
Liquide middelen 37.792 58.692
Beleggingen op hoogstens drie maand 115.192 1.316

Totaal 152.984 60.008

De ‘Liquide middelen’ omvatten liquide middelen die onmiddellijk of binnen de drie maanden kunnen worden
gebruikt of beschikbaar zijn. Ze zijn geplaatst bij Europese banken en banken uit de Verenigde Staten (voor Suron-
go America) met ‘investment grade’.

De beleggingen op hoogstens drie maand betreffen voornamelijk depositos op korte termijn.

Toelichtingen bij de geconsolideerde jaarrekening @
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15. Kapitaal en reserves

KAPITAAL
A. Gestort kapitaal

in euro Aantal aandelen Aandelenkapitaal Agio
Stand op 31december 2020 1.677.346 84.410.825 69.886.294
Waarvan aandelen in eigen bezit (0]

Kapitaalvermindering

Uitoefening van warrants en inschrijvingsrechten

Intrekking van eigen aandelen

Herclassificatie door overboeking van agioreserves

Stand op 31 december 2021 1.677.346 84.410.825 69.886.294
Waarvan aandelen in eigen bezit (0]

Kapitaalvermindering

Uitoefening van warrants en inschrijvingsrechten

Intrekking van eigen aandelen

Herclassificatie door overboeking van agioreserves

Stand op 31december 2022 1.677.346 84.410.825 69.886.294

Waarvan aandelen in eigen bezit 15.220

Op 31 december 2022, net als op 31 december 2021, bedraagt het volgestorte aandelenkapitaal EUR 84.410.825. Dit
kapitaal wordt vertegenwoordigd door 1.677.346 aandelen zonder nominale waarde.

De effecten zijn, sinds de beslissing van de buitengewone algemene vergadering van 24 april 2013, gedemateriali-
seerde effecten of effecten op naam.

B. Toegestaan kapitaal

De toestemming die de buitengewone algemene vergadering op 23 april 2008 gaf aan de raad van bestuur om het
aandelenkapitaal van de Vennootschap te verhogen tot maximaal EUR 231.618.968 werd geannuleerd door de bui-
tengewone algemene vergadering van 25 april 2012. Het toegestaan kapitaal werd sindsdien niet meer vernieuwd.

C. Potentieel kapitaal

Op 31 december 2022 lopen er geen aandelenoptieplan voor het personeel en zijn er geen uitstaande warrants.
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D. Aandelen van Compagnie du Bois Sauvage in eigen bezit

Overeenkomstig artikelen 7:215 en 7:221 van het Wetboek van vennootschappen en verenigingen heeft de buiten-
gewone algemene vergadering van 28 april 2010 de raad van bestuur de toestemming gegeven om, rechtstreeks
of door tussenkomst van gecontroleerde vennootschappen die handelen voor rekening van Compagnie du Bois
Sauvage, gedurende een periode van drie jaar een aantal volgestorte eigen aandelen te verkrijgen ten belope
van maximaal tien procent van de uitgegeven aandelen, tegen een eenheidsprijs die niet minder mag bedragen
dan één euro, noch meer dan twintig procent hoger mag liggen dan de hoogste slotkoers van de laatste twintig
noteringsdagen voorafgaand aan de verkrijging. Deze toestemnming werd tijdens de algemene vergadering van
24 april 2013 verlengd voor een periode van drie jaar en tijJdens de algemene vergaderingen van 27 april 2016 en
van 28 april 2021 voor een periode van vijf jaar.

De raad van bestuur van Compagnie du Bois Sauvage van 7 maart 2022 heeft beslist om het programma voor in-
koop van eigen aandelen opnieuw te activeren. Op de website van de Vennootschap vindt u meer informatie over de
inkoop van eigen aandelen. De aandelen van Compagnie du Bois Sauvage in eigen bezit zijn niet dividendgerechtigd.

Op 31december 2022 heeft de Vennootschap 15.220 eigen aandelen in bezit. Die aandelen werden nog niet ingetrokken.

E. Stemrechten

Elk aandeel in Compagnie du Bois Sauvage geeft recht op één stem tijdens de algemene vergaderingen. Dat
stemrecht is geschorst voor de aandelen in eigen bezit van de Vennootschap.

Ingehouden winsten
De raad van bestuur zal op de gewone algemene vergadering van 26 april 2023 voorstellen om een brutodividend
van EUR 8,00 per aandeel uit te keren.

Reserves

Per 31 december 2022 hebben de reserves voornamelijk betrekking op de omrekeningsverschillen (EUR 7,1 miljoen)
voor USD van de Amerikaanse dochteronderneming en op de ingekochte eigen aandelen (EUR -5,1 miljoen) (zie
ook geconsolideerd mutatieoverzicht van het eigen vermogen).

Op 5 mei 2022 werd het dividend over het boekjaar 2021 ten bedrage van EUR 7,90 bruto per aandeel uitbetaald, net
als een uitzonderlijk dividend voor hetzelfde bedrag; in totaal gaat het om een bedrag van EUR 26.427.412.

Toelichtingen bij de geconsolideerde jaarrekening @
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15bis. Belangen zonder overheersende zeggenschap

De post ‘Belangen zonder overheersende zeggenschap’ (vroeger ‘minderheidsbelangen’ genoemd) betreft bijna
uitsluitend het niet-controlerende aandeel in Jeff de Bruges (34%) en in Artista Chocolates (24%).

De Groep biedt tijdelijke financiéle steun aan Artista Chocolates en kan niet beschikken over de activa en verplich-
tingen van de onderneming zonder instemming van de aandeelhouders die de belangen zonder overheersende

zeggenschap houden.

De samengevatte informatie m.b.t. Jeff de Bruges SAS wordt hieronder weergegeven voér interne eliminaties. Zie

ook Toelichting 31 voor meer informatie.

2022 2021
in duizend euro Jeff de Bruges Jeff de Bruges
Vaste activa 109.694 94.674
Vlottende activa 76.142 82.032
Langlopende verplichtingen 46.145 43.949
Kortlopende verplichtingen 47.756 47.637
Eigen vermogen van de Groep 60.677 56.179
Belangen zonder overheersende zeggenschap 31.258 28.941
Totaal opbrengsten 126.985 114137

2022 2021
in duizend euro Jeff de Bruges Jeff de Bruges
Resultaat van het boekjaar 16.627 17.610
Niet-gerealiseerde resultaten -60 0
Gerealiseerde en niet-gerealiseerde resultaten van het 16.567 17.610
boekjaar
Resultaat van het boekjaar
Aandeel van de Groep Compagnie du Bois Sauvage 10.943 1.623
Belangen zonder overheersende zeggenschap 5.684 51987
Gerealiseerde en niet-gerealiseerde resultaten van het
boekjaar
Aandeel van de Groep Compagnie du Bois Sauvage 10.883 11.540
Belangen zonder overheersende zeggenschap 5.744 6.070
Dividend betaald aan belangen zonder -3.400 -3.400

overheersende zeggenschap
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16. Kortlopende en langlopende leningen

Kortlopend Langlopend
in duizend euro 2022 2021 2022 2021
Obligatieleningen 21.300 21.251
Bankleningen 76.210 19.986 25.838 115.911
Financiéle leases IFRS 16 7.406 4.645 57.453 53.176
Totaal 104.916 24.631 83.291 190.338

Per 31 december 2022 heeft de Groep Compagnie du Bois Sauvage nieuwe leningen aangegaan voor EUR 8,1 mi-
loen en heeft ze een van haar bankleningen bij Banque Degroof Petercam (voor EUR 22,5 miljoen) alsook haar

kredietlijn (voor EUR 8 miljoen) terugbetaald.

Op 31december 2022 voldoet Compagnie du Bois Sauvage aan de verplichtingen m.b.t. de ratio’s ten opzichte van

de obligatiehouders en de banken.

In 2022 bedragen de kortlopende en langlopende leningen i.v.m. leaseovereenkomsten (IFRS 16) resp. EUR 7,4 mil-

joen en EUR 57,5 miljoen (zie ook Toelichting 26).

Op 31 december ziet de vervalkalender van de kortlopende en langlopende verplichtingen er als volgt uit:

in duizend euro 2022 2021
Op ten hoogste één jaar 104.916 24.631
Tussen één en vijf jaar 73.086 179.548
Meer dan vijf jaar 10.204 10.790
Totaal 188.206 214.969
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DETAIL VAN DE FINANCIELE SCHULDEN VAN DE GROEP OP 31 DECEMBER (BUITEN IFRS 16)

in duizend euro Vervaldag Rentevoet ®  Bedrag 2022 @  Bedrag 2021 @

Obligatieleningen van de Groep exclusief Chocoladegroep

Obligatielening 2016-2023 25/11/2023 2,00% 21.278 21.251
21.278 21.251

Bankleningen van de Groep exclusief Chocoladegroep

Banklening 2018-2023 30/09/2023 1,34% 0 22.500

Banklening 2018-2023 1/10/2023 1,33% 22.500 22.500

Banklening 2019-2026 5/04/2026 1,53% 20.000 20.000

Banklening 2021-2022 31/01/2022 1,25% 0 8.000

Banklening 2020-2023 15/09/2023 1,40% 20.000 20.000

Banklening 2020-2023 30/09/2023 1,40% 20.000 20.000

Kaskrediet Surongo Deutschland Variabel (Euribor) 1007 936
83.507 113.936

Bankleningen van de Chocoladegroep

Bankleningen van 2021 tot van 0,35% tot 0,87% 8.105 11.460

2025

Bankleningen Variabel (Euribor) 10.458 10.501

18.563 21.961

123.348 157.148

(1) De rentevoet is de vaste rentevoet of, voor variabele rentevoeten, de via renteswaps (IRS) of gelijkwaardige instrumenten afgedekte rentevoet
plus de marge. De ‘administratieve verwerking van afdekkingstransacties’ wordt niet toegepast voor renteswaps.

(2) Het bedrag is gelijk aan de geamortiseerde kostprijs. Meer informatie vindt u in de toelichting over de grondslagen voor financiéle verslagge-
ving onder ‘Financiéle verplichtingen’.

EVOLUTIE VAN DE FINANCIELE SCHULDEN (BUITEN IFRS 16)

in duizend euro 2022 2021
Financiéle schulden op 1januari 157.148 178.480
Nieuwe leningen 8.132 30.495
Aflossingen op leningen -41.932 -49.513
Wijziging in consolidatiekring (verwervingen) 0 0
Wijziging in consolidatiekring (vervreemdingen) 0 -2.314
Gevolgen wisselkoersschommelingen 0 0
Overige

Financiéle schulden op 31 december 123.348 157.148
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17. Voorzieningen

Kortlopend Langlopend
in duizend euro 2022 2021 2022 2021
Rechtsgeschillen 190 394
Personeelsbeloningen 254 265
Overige 1.709 1.693 2 7
Totaal 1.709 1.693 446 666

De voorzieningen voor rechtsgeschillen werden in hoofdzaak aangelegd om in de Chocoladegroep de risico’s af te
dekken die verband houden met de uitstroom van personeel of geschillen met klanten.

De ‘Overige’ voorzieningen omvatten vooral waarborgen gegeven bij de verkoop van activa.

In Belgié biedt de Groep pensioenplannen met toegezegdebijdragenregeling aan. Voor deze plannen gold tot
31/12/2015 krachtens de wetgeving een gegarandeerd minimumrendement van 3,25% voor de werkgeversbijdra-
gen en 3,75% voor de werknemersbijdragen op basis van een gemiddelde loopbaan. Op 31/12/2021 en 31/12/2022
heeft de Groep geen bedrag moeten opnemen om het verschil tussen het gegarandeerde minimumrendement
en de verzamelde reserves te compenseren. De Groep heeft gedurende 2022 een bedrag van EUR 1,9 miljoen bijge-
dragen als werkgever en de werknemers hebben een bedrag van EUR 1,1 miljoen bijgedragen. Vanaf 1 januari 2016
bedraagt het wettelijke minimumrendement 1,75% voor alle nieuwe werkgevers- en werknemersbijdragen.

Personeels-
in duizend euro Rechtsgeschillen beloningen Overige
Stand op 1 januari 2021 426 280 1.555
Additionele voorzieningen gecreéerd tijdens de periode nz
Gebruikte bedragen tijdens de periode -32 -15 -25
Bedragen teruggenomen tijdens de periode
Wijziging in consolidatiekring
Wisselkoerswijzigingen
Overige mutaties 53
Stand op 31december 2021 394 265 1.700
Personeels-
in duizend euro Rechtsgeschillen beloningen Overige
Stand op 1januari 2022 394 265 1.700
Additionele voorzieningen gecreéerd tijdens de periode 43
Gebruikte bedragen tijdens de periode -204 -1 -32
Bedragen teruggenomen tijdens de periode
Wijziging in consolidatiekring
Wisselkoerswijzigingen
Overige mutaties
Stand op 31 december 2022 190 254 1.m
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18. Handels- en overige schulden

in duizend euro 2022 2021
Handelsschulden 31.383 26.164
Overige schulden 15.638 15.623

Totaal 47.021 41.787

De handelsschulden van de groep hebben in hoofdzaak betrekking op de Chocoladegroep. Volgens het beleid
van de Groep worden facturen betaald op de vervaldag of vroeger als de leveranciersdisconto hoger is dan zijn
gemiddelde financieringsrentevoet.

In ‘Overige schulden’ worden deels de schulden m.b.t. bezoldigingen en sociale lasten van de Groep opgenomen
(hoofdzakelijk de Chocoladegroep) alsook diverse schulden.

19. Overige verplichtingen

Kortlopend Langlopend
in duizend euro 2022 2021 2022 2021
Derivaten 6 6
Overige 1.064 3.170

Totaal 1.070 3.176 8 7

De kortlopende en langlopende derivaten hebben vrijwel uitsluitend betrekking op de waardering tegen reéle
waarde van de door de Groep gebruikte renteafdekkingsinstrumenten. Cijfermatige informatie over deze derivaten
vindt u in Toelichting 20 van dit jaarverslag.

De post ‘Overige’ betreft voornamelijk te boeken lasten.

@ Compagnie du Bois Sauvage



20. Financiéle instrumenten en risicobeheer

Financiéle activa en verplichtingen op 31 december

Financiéle activa

Deelnemingen tegen reéle waarde met
verwerking van waardeveranderingen in de
winst-en-verliesrekening (*)

Deelnemingen tegen reéle waarde met
verwerking van

waardeveranderingen in de winst-en-ver-
liesrekening (*)

Deelnemingen tegen reéle waarde met
verwerking van

waardeveranderingen in de winst-en-ver-
liesrekening (*)

Overige vaste activa
Overige vaste activa

Financiéle activa tegen reéle waarde met
verwerking van waardeveranderingen in
de winst-en-verliesrekening

Overige vlottende activa

Toe-
lichting

8

9

2022 2021

Niveau Niveau

Boek-  Reéle vanreéle Boek-  Reéle vanreéle
waarde waarde woarde Categorie IFRS9 waarde waarde waarde Categorie IFRS 9
135.813 135.813 1 Reélewaardemetverwerking  141.472  141.472 1 Reéle waarde met verwerking
van waardeveranderingen in van waardeveranderingen in
de winst-en-verliesrekening de winst-en-verliesrekening
602 602 2 Reélewaarde met verwerking 602 602 2 Reéle waarde met verwerking
van waardeveranderingen in van waardeveranderingen in
de winst-en-verliesrekening de winst-en-verliestekening
107.277 107.277 3 Reélewaorde metverwerking 108.446 108.446 3 Reélewaarde met verwerking
van waardeveranderingen in van waardeveranderingen in
de winst-en-verliesrekening de winst-en-verliesrekening
79.521 79.521 2 Geamortiseerde 44.072 44.072 2 Geamortiseerde
kostprijs kostprijs
12145  12.145 3 Geamortiseerde  3.453  3.453 3 Geamortiseerde
kostprijs kostprijs
24.326 24.326 1 Reélewaardemetverwerking  12.807  12.807 1 Reéle waarde met verwerking
van waardeveranderingen in van waardeveranderingen in
de winst-en-verliesrekening de winst-en-verliestekening
0 0 2  Geamortiseerde 0 0 2  Geamortiseerde
kostprijs kostprijs

359.684 359.684 310.852 310.852

(*) Voorheen ‘Voor verkoop beschikbare deelnemingen’

Financiéle verplichtingen

Langlopende leningen
Langlopende leaseschulden
Overige langlopende verplichtingen
Kortlopende leningen
Kortlopende leaseschulden

Derivaten

Overige kortlopende verplichtingen

Categorie IFRS 13

Toe-
lichting

Boek-
waarde
25.838

57.453

97.510

7.406

188.220

Niveau
Reéle vanreéle
waarde  waarde

25.785 2
57.453 2
7 2
97.510 2
7.406 2
6 2
0 2
188.167

Categorie IFRS 9
Geamortiseerde
kostprijs
Geamortiseerde
kostprijs
Geamortiseerde
kostprijs
Geamortiseerde
kostprijs
Geamortiseerde
kostprijs

Reéle waarde met verwerking
van waardeveranderingen in
de winst-en-verliesrekening

Geamortiseerde
kostprijs

Niveau

Boek- Reéle vanreéle
waarde waarde  waarde
137.162 137.109 2
53.176 53.176 2
7 7 2
19.986 19.986 2
4.645 4.645 2

6 6 2

0 0 2

214.982 214.929

Categorie IFRS 9
Geamortiseerde
kostprijs
Geamortiseerde
kostprijs
Geamortiseerde
kostprijs
Geamortiseerde
kostprijs
Geamortiseerde
kostprijs

Reéle waarde met verwerking
van waardeveranderingen in
de winst-en-verliesrekening

Geamortiseerde
kostprijs

1. Identieke activa en verplichtingen genoteerd op actieve markten en gewaardeerd tegen slotkoers.

2. Niet-beursgenoteerde activa en verplichtingen waarvoor markttransacties hebben plaatsgehad, gewaar-
deerd tegen de prijs van de laatst gekende transacties van betekenis. De reéle waarde werd bepaald door
discontering van de toekomstige kasstromen op basis van de marktrentes voor leningen met vaste rentevoet
en derivaten, en werd niet als verschillend geacht van de waardering tegen geamortiseerde kostprijs voor de
andere activa/verplichtingen en leningen met variabele rentevoet wegens de evolutie van de rentevoet.

3. Andere waarderingen die niet gebaseerd zijn op waarneembare marktgegevens.
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De deelnemingen tegen reéle waarde met verwerking van waardeveranderingen in de winst-en-verliesrekening uit
niveau van reéle waarde 3 hebben hoofdzakelijk betrekking op Berenberg Bank. Deze werd gewaardeerd op basis
van een gemiddelde tussen (i) het nettoactief vermeerderd met een nettogoodwill van het kapitaal toegewezen
aan het risico op basis van een gemiddelde van het resultaat van de laatste drie jaar en (i) het geherwaardeerde
nettoactief via de gemiddelde ‘price-to-book ratio’ van een groep vergelijkbare vennootschappen. De eerste waar-
deringsmethode gebruikt de gemiddelde ‘price/earnings ratio’ van diezelfde groep vergelijkbare vennootschappen
om de goodwill te beoordelen op basis van de door de bank geboekte winsten. Er wordt een disagio van 25% toege-
past op het eindresultaat om rekening te houden met de afwezigheid van liquiditeit van de deelneming. Verder is er
een disagio van 16% om rekening te houden met statutaire uitkeringen in geval van verkoop van deze deelneming.
Omdat de waardering niet is gebaseerd op de gedisconteerde verwachte kasstromen is de vermelding van een
disconteringsvoet niet relevant. Uit de gevoeligheidsanalyse die werd uitgevoerd door het gemiddelde van het re-
sultaat van de laatste drie jaar met 10% opwaarts of neerwaarts aan te passen, blijkt een wijziging in de waardering
van Berenberg Bank voor een bedrag van EUR 5,2 miljoen. Uit de gevoeligheidsanalyse die werd uitgevoerd door
de koers-winstverhouding met 10% opwaarts of neerwaarts aan te passen, blijkt een wijziging in de waardering van
Berenberg Bank voor een bedrag van EUR 5,3 miljoen. Uit de gevoeligheidsanalyse die werd uitgevoerd door het dis-
agio met 5% opwaarts of neerwaarts aan te passen, blijkt een wijziging in de waardering van Berenberg Bank voor
een bedrag van EUR 4,4 miljoen. De marktwaarde van het belang in Berenberg Bank bedraagt EUR 66,0 miljoen op
31 december 2022.

Er was tijdens het jaar geen overboeking tussen niveau van reéle waarde 1en 2.

Prijsrisico

Compagnie du Bois Sauvage beschikt over een investeringsportefeuille met overwegend Belgische en Europese
aandelen van beursgenoteerde en niet-beursgenoteerde ondernemingen. Deze samenstelling heeft tot gevolg
dat de Vennootschap een aandelenkoersrisico loopt.

Bij het beheer van deze portefeuille wordt gestreefd naar een risicospreiding. Compagnie du Bois Sauvage heeft
ook limieten vastgelegd in termen van bedrag en looptijd en heeft haar backoffice- en controlesystemen aange-
past aan de omvang van de activiteit.

Gevoeligheidsanalyse
In de gevoeligheidsanalyse in de onderstaande tabel is rekening gehouden met een schommeling van 5% van de

aandelenkoers, terwijl eventuele tijdseffecten buiten beschouwing blijven.

2022 2021

Effect op de Effect op de
in duizend euro Effect op de winstof het ~ gerealiseerde en niet-  Effect op de winstof het  gerealiseerde en niet-
verlies na belastingen gerealiseerde resultaten  verlies na belastingen gerealiseerde resultaten

Aandelen tegen reéle waarde met ver- 12.185 12.526
werking van waardeveranderingen in de
winst-en-verliesrekening

Ingekochte eigen aandelen 1.216 640

Ingekochte opties op eigen aandelen

Renterisico

Er is een IRS waarvoor de groep geen afdekkingsrelaties heeft gedocumenteerd.

@ Compagnie du Bois Sauvage



Gevoeligheidsanalyse

In de onderstaande gevoeligheidsanalyse is rekening gehouden met de blootstelling aan schommelingen in de ren-
te van afgeleide en niet-afgeleide financiéle instrumenten aan het einde van de verslagperiode. Bij deze analyse
wordt ervan uitgegaan dat de bedragen aan het einde van de verslagperiode het hele jaar door identiek blijven. In de
gevoeligheidsanalyse in onderstaande tabel is rekening gehouden met een renteschommeling van 50 basispunten.

2022 2021

Effect op de reserves Effect op de winstof het Effect op de reserves Effect op de winst of het
in duizend euro verlies na belastingen verlies na belastingen
Converteerbare en niet-converteerbare 398 220
obligatieleningen
Vastrentende leningen tegen geamorti- 0 0
seerde kostprijs
Variabel rentende leningen tegen gea- 57 57
mortiseerde kostprijs
Afgeleide financiéle instrumenten 0 20

Valutarisico

Compagnie du Bois Sauvage loopt alleen een valutarisico op de Amerikaanse dollar. Het valutarisico vertegen-
woordigt 7,4% van de totale activa. Activa in vreemde valuta worden beschouwd als industriéle vaste activa. Op
31 december 2022 is er geen in USD luidend hedginginstrument behalve het hedginginstrument voor de bedrijfs-
activiteit van de Chocoladegroep. De activa uitgedrukt in USD bedragen EUR 72,9 miljoen op 31 december 2022.

2022 2021
in duizend euro Activa Verplichtingen Activa Verplichtingen
Blootstelling aan de Amerikaanse dollar 68.378 8.325 61.335 2.504
Totaal 68.378 8.325 61.335 2.504

Gevoeligheidsanalyse
In de onderstaande gevoeligheidsanalyse is rekening gehouden met de blootstelling aan wisselkoersschomme-
lingen van 10% voor de Amerikaanse dollar (USD).

2022 2021
Effect op de reserves Effect op de winst  Effect op de reserves Effect op de winst
of het verlies na of het verlies na
in duizend euro belastingen belastingen
Nettogevoeligheid voor de Amerikaanse 5.068 242 5.883 713

dollar

Kredietrisico

De Groep dekt zich in tegen het risico op wanbetaling van een tegenpartij door middel van een grondige doorlich-
ting en selectie. Deze selectie berust op de kredietwaardigheidsbeoordeling van onafhankelijke ratingbureaus of
op de beschikbare financiéle informatie. De ‘Liquide middelen’ zijn geplaatst bij Europese en Amerikaanse banken.

Het kredietrisico van de Chocoladegroep blijft beperkt door het grote aantal kleine klanten. De Groep waakt echter
nauwlettend over de kredietwaardigheid van zijn klanten en laat zich voor de grootste exportklanten informeren

door een gespecialiseerd bedrijf (zie Toelichting 12).

De Groep verwacht geen verdere kredietverliezen op haar activa.
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Liquiditeitsrisico

Om te voorzien in zijn liquiditeitsbehoeften voert de Groep een actief beleid inzake het beheer van liquide middelen
en inzake financiéle flexibiliteit. De Groep volgt zijn financieringsbehoeften en -bronnen op in functie van de looptijd
(zie Toelichting 16).

in duizend euro

Kredietfaciliteit 2022 2021
Toegezegde kredietlijnen 67.195 67.195
Opgenomen bedrag -7.125 -13.500
Nettototaal 60.070 53.695

Overzicht van de looptijden van de financiéle instrumenten
De volgende tabel biedt een overzicht van de looptijden in kapitaal van de schulden van de Groep. De toegepaste
looptijden komen overeen met de eerste mogelijke vervaldag (zie ook Toelichting 16).

in duizend euro Gewogen gemid- Op ten hoogste Tussen één Meer dan
2022 delde rentevoet één jaar en vijf jaar vijf jaar Totaal
Vastrentende schulden 1,47% 87.711 24172 0 111.883
Variabel rentende schulden tussen 0,6% en 1% 9.799 1.666 0 11.465
Financiéle instrumenten
Rentelasten tot vervaldag 691 764 0 1.455
in duizend euro Gewogen gemid- Op ten hoogste Tussen één Meer dan
2021 delde rentevoet één jaar en vijf jaar vijf jaar Totaal
Vastrentende schulden 1,42% 11.883 133.828 0 145.711
Variabel rentende schulden tussen 0,6% en 1% 8.103 3.334 0 11.437
Financiéle instrumenten 1,80% 4.000 4.000
Rentelasten tot vervaldag 2114 2.408 0 4.523
(1) Nominale verplichtingen van de renteswaps (gemiddelde rentevoet en notioneel bedrag volgens looptijd)
Overzicht van de obligatieleningen en niet-obligatieleningen (zie ook Toelichtingen 9 en 14)
Gewogen gemid- Op ten hoogste  Tussen één en vijf Meer dan
in duizend euro delde rentevoet één jaar jaar vijf jaar Totaal
2022 5,9% 0 73.915 5.606 79.521
2021 4,3% 0 39.072 5.000 44.072
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21. Exploitatiebaten

in duizend euro 2022 2021
Omzet 249.505 219.523
Overige omzet en doorberekende kosten 3.249 1.913
Omazet 252.754 221.436
Dividenden op deelnemingen tegen reéle waarde met verwerking van waardeveranderingen 7.881 18.331
in de winst-en-verliesrekening

Dividenden op voor handelsdoeleinden aangehouden aandelen 923 574
Rente op deelnemingen tegen reéle waarde met verwerking van waardeveranderingen in de 984 1.217
winst-en-verliesrekening

Rente op deelnemingen verwerkt volgens de ‘equity’-methode 1.500 720
Diverse rentebaten 539 615
Rente en dividenden 1.827 21.457
Huuropbrengsten 614 652
Huurvergoedingen 242 n
Huuropbrengsten 856 663
Overige baten 3.392 1.260
Totaal 268.829 244.816

De omzet heeft vrijwel uitsluitend betrekking op de Chocoladegroep. Het gaat in hoofdzaak om chocolade, ijs en
snoepgoed.

Het niveau van de dividenden verschaft door deelnemingen tegen reéle waarde met verwerking van waarde-
veranderingen in de winst-en-verliesrekening ligt in 2022 lager dan in 2021, voornamelijk onder invioed van Be-
renberg dat in 2021 uitstekend presteerde en waarvan het dividend is gedaald van EUR 15,4 miljoen in 2021 naar
EUR 4,7 miljoen in 2022.

De huuropbrengsten liggen in 2022 iets lager dan in 2021 als gevolg van het vertrek van een huurder van een kan-
toorruimte op de hoofdzetel waarvoor op 31 december 2022 nog geen nieuwe huurder was gevonden.

De ‘overige baten” houden voornamelijk verband met inkomsten die door de Groep werden ontvangen voor

bestuursfuncties uitgeoefend in de deelnemingen, wisselkoersverschillen op de Amerikaanse dollar en overige
inkomsten.
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22. Exploitatielasten

in duizend euro 2022 2021
Grondstoffen en gebruikte hulpstoffen -131.033 -113.91
Bezoldigingen -40.428 -37.080
Sociale lasten -14.330 -12.653
Werkgeverspremies extralegale verzekeringen -2.277 -2.025
Overige personeelskosten -4.487 -3.156
Personeelskosten -61.522 -54.914
Afschrijvingen (buiten IFRS 16) -11.264 -11.552
Afschrijvingen van gebruiksrecht IFRS 1.6 -14.482 -13.636
Bijzondere waardeverminderingsverliezen 0 -94
Voorzieningen 0 0
Overige 209 0
Afschrijvingen, bijzondere waardeverminderings- -25.537 -25.182
verliezen en voorzieningen

Rentelasten op bankleningen -2.484 -2.147
Rentelasten op obligatieleningen -474 -452
Overige financieringskosten -3.207 -1.756
Financieringskosten -6.165 -4.355
Overige exploitatielasten -1.640 -1.107
Totaal -225.897 ~199.469

Grondstoffen en gebruikte hulpstoffen:
De grondstoffen en gebruikte hulpstoffen hebben hoofdzakelijk betrekking op de Chocoladegroep. Het gaat om
chocolade, handelsgoederen, verpakkingen alsook onderhoudskosten.

Personeelskosten:

De personeelskosten hebben in hoofdzaak betrekking op het personeel van de Chocoladegroep. De stijging van de
personeelskosten heeft, net als de aankoopkosten, betrekking op een volledig jaar na enkele moeilijke jaren waarin
de Chocoladegroep te maken kreeg met een tijdelijke sluiting van enkele winkels en daardoor voor sommige werk-
nemers tijdelijke economische werkloosheid moest invoeren.
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Personeelsbestand (voltijdsequivalenten) van in de consolidatie opgenomen vennootschappen:

2022 2021
Bedienden 868 991
Arbeiders 354 310
Totaal 1.222 1.301

Afschrijvingen, bijzondere waardeverminderingsverliezen en voorzieningen:
De afschrijvingen hebben voornamelijk betrekking op verbeteringen aan de gehuurde lokalen voor handelsdoel-
einden, de gebouwen en het productieapparaat (zie ook Toelichtingen 4 en 6).

Financieringskosten:
De rentelast op de obligatieleningen heeft betrekking op de obligatielening 2016-2023 van EUR 21,3 miljoen (zie
Toelichtingen 16 en 20).

De overige financieringskosten houden voornamelijk verband met bankkosten, wisselkoersverschillen en de lease-
kosten geboekt door de implementatie van IFRS 16.

De overige exploitatielasten omvatten hoofdzakelijk onroerende voorheffingen, belastingen op kantoorgebouwen
en een uitzonderlijke afschrijving van de goodwill in de Chocoladegroep.
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23. Resultaat op vervreemdingen

in duizend euro

Verlies op vervreemdingen 2022 2021

Vastgoedbeleggingen -133

Deelnemingen tegen reéle waarde met verwerking van
waardeveranderingen in de winst-en-verliesrekening

Op voor handelsdoeleinden aangehouden aandelen en -371

derivaten

Overige

Totaal =371 -133

Winst op vervreemdingen

Vastgoedbeleggingen

Deelnemingen tegen reéle waarde met verwerking van 94.916
waardeveranderingen in de winst-en-verliesrekening

Op voor handelsdoeleinden aangehouden aandelen en 123
derivaten

Overige 453

Totaal 95.369 123
Algemeen totaal 94.998 -10

De in 2022 opgenomen winst op verkoop van EUR 94,9 miljoen heeft betrekking op de verkoop van de deelneming
van Compagnie du Bois Sauvage in Recticel.
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24. Wijzigingen in de reéle waarde en bijzondere waardevermindering

in duizend euro

Wijzigingen in de reéle waarde 2022 2021
Vastgoedbeleggingen 655 -6
Deelnemingen tegen reéle waarde met verwerking van -13.393 25.078
waardeveranderingen in de winst-en-verliesrekening

Voor handelsdoeleinden aangehouden -202 726
aandelen en derivaten

Totaal -12.940 25.798

Bijzondere waardeverminderingen

Vennootschappen verwerkt volgens de ‘equity’-methode 0 0
Overige -685 0
Totaal -685 o
Algemeen totaal -13.625 25.798

Wijzigingen in de reéle waarde:

De wijziging in de reéle waarde van de vastgoedbeleggingen heeft betrekking op de kantoor- en woonruimten die
Compagnie du Bois Sauvage in Brussel bezit en die hoger werden gewaardeerd bij een onafhankelijke waardering
in december 2022.

De wijziging in de reéle waarde van de deelnemingen tegen reéle waarde met verwerking van waardeverande-
ringen in de winst-en-verliesrekening bestaat in 2022 hoofdzakelijk uit een bedrag van EUR -5,7 miljoen m.b.t. de
Umicore-aandelen en EUR -2,9 miljoen m.b.t. de deelneming in Berenberg.

In 2021 had de wijziging voornamelijk betrekking op EUR +30,1 miljoen m.b.t. de deelneming in Berenberg en een
terugneming op de reéle waarde van EUR +5,2 miljoen op Vinventions LLC. Die stijgingen werden gedeeltelijk neer-
waarts gecompenseerd door een bedrag van EUR -13,0 miljoen m.b.t. Umicore-aandelen.

In 2022 hebben de wijzigingen in de reéle waarde van de voor handelsdoeleinden aangehouden aandelen voor-

namelijk betrekking op Solvay (EUR -0,3 miljoen). In 2021 hadden ze voornamelijk betrekking op BNP Paribas Fortis
(EUR +0,4 miljoen) en Solvay (EUR +0.2 miljoen).
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25. Winst per aandeel

2022 2021
Gewone winst per aandeel van het boekjaar
Nettoresultaat toewijsbaar aan de Groep (in duizend 108.077 71.263
euro)
Gewogen gemiddeld aantal aandelen © 1.669.736 1.677.346
Gewone winst per aandeel van het boekjaar (€) 64,73 42,49
Verwaterde winst per aandeel van het boekjaar
Nettoresultaat toewijsbaar aan de Groep (in duizend 108.077 71.263
euro)
Gewogen gemiddeld aantal aandelen (verwaterd) @ 1.669.736 1.677.346
Winst per aandeel (verwaterd) (€) 64,73 42,49
2022 2021
Aansluiting van het gemiddeld aantal aandelen
(verwaterd)
Gemiddeld aantal aandelen @ 1.669.736 1.677.346
Uitstaande warrants &) 0 0
Aandelenoptieplan voor het personeel ) ©) 0 0
Gemiddeld aantal aandelen (verwaterd) 1.669.736 1.677.346

(1) Het gewogen gemiddeld aantal aandelen (basisberekening) is het aantal uitstaande aandelen bij het begin van de periode, min de eigen aande-
len, aangepast aan het aantal aandelen die werden terugbetaald of uitgegeven in de loop van de periode, vermenigvuldigd met een weegfactor
in functie van de tijd.

(2) Het gewogen gemiddeld aantal aandelen (verwaterd) is het gewogen gemiddeld aantal aandelen vermeerderd met het gemiddeld aantal po-
tentieel verwaterde aandelen op basis van de gemiddelde koers van het aandeel gedurende 2022 of 2021.

(3) sinds eind 2015 zijn er geen uitstaande warrants meer.

(4) Mogelijke opties waarvan de uitoefenprijs hoger is dan de gemiddelde beurskoers van 2022 zijn niet in de berekening opgenomen.

(5) Op 31 december 2022 is er geen uitstaand recht op inschrijving (optie) voor het personeel.
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26. Leaseovereenkomsten

DE GROEP ALS LESSEE
Immateriéle vaste activa gebruiksrecht

in duizend euro 2022 2021
Gebouwen 61.941 56.335

Machines en uitrusting - -

Wagens -272 43
Overige - -
Totaal 61.669 56.378

Schulden m.b.t. leaseovereenkomsten
Kortlopend 7.406 4.645
Langlopend 57.453 53.176

De bedragen vermeld als immateriéle vaste activa gebruiksrecht en schulden m.b.t. leaseovereenkomsten heb-
ben uitsluitend betrekking op de Chocoladegroep.

Rekening houdend met de nieuwe verwervingen en de afschrijvingen die in 2022 werden uitgevoerd bedraagt
op 31 december 2022 de boekwaarde van de gebruiksrechten (actief) EUR 61,7 miljoen en bedraagt die van de
schulden m.b.t. de leaseovereenkomsten (verplichting) EUR 64,9 miljoen. De verhoging van de gebruiksrechten
(activa) tegenover 2021 is te verklaren door nieuwe verwervingen (EUR 19,8 miljoen) die worden gecompenseerd
door afschrijvingen die vergelijkbaar zijn met die van 2021, conform de grondslagen voor financiéle verslaggeving.

Afschrijvingskosten en rentelasten van de in lease gehouden activa
in duizend euro 2022 2021
Gebouwen -14.278 -13.328

Machines en uitrusting - -

Wagens -204 -207
Overige - -
Totaal -14.482 -13.535
Rentelasten op de leaseverplichtingen -2.148 -1.230
Lasten m.b.t. leaseovereenkomsten van korte duur 0 0
Lasten m.b.t. leaseovereenkomsten waarvan het on- 0 0

derliggende actief een lage waarde heeft en die niet zijn
inbegrepen in de lasten van de leaseovereenkomsten
van korte duur

Lasten m.b.t. variabele leasebetalingen die niet -167 -80
worden meegenomen in de waardering van de
leaseverplichtingen

Algemeen totaal -16.797 -14.845

Het totaalbedrag van de uitgaande kasstromen m.b.t. leaseovereenkomsten is in 2022 EUR 12,7 miljoen.
Op 31december 2022 lag de gebruikte marginale rentevoet voor de actualisatie van de waarde van de toekomsti-

ge leasebetalingen afhankelijk van de eerder vermelde factoren in de grondslagen voor financiéle verslaggeving
tussen 3,85% en 4,49%.
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Variabele leasebetalingen

Sommige contracten voor onroerende leasing van de Groep bevatten variabele betalingsvoorwaarden, naast de-
gene zoals hierboven vermeld op basis van een index of een tarief, omdat ze gelinkt zijn aan de winkelomzet. De
Groep heeft deze variabele leasebetalingen beschouwd als niet-significant, aangezien ze op 31 december 2022
een bedrag van EUR 0,17 miljoen vertegenwoordigden.

DE GROEP ALS LESSOR
Uitsplitsing van de te ontvangen toekomstige minimale leasebetalingen

in duizend euro 2022 2021
Niet later dan één jaar 434 419
Tussenlen 2 jaar 365 342
Tussen 2 en 3 jaar 287 278
Tussen 3 en 4 jaar 250 225
Tussen 4 en 5 jaar 230 213
Later dan vijf jaar 662 375
Totaal 2.228 1.852

De te ontvangen toekomstige huuropbrengsten hebben hoofdzakelijk betrekking op de gebouwen die de Groep
bezit in Belgié. De schommeling van de te ontvangen minimale leasebetalingen is te wijten aan de verlengingscy-
clus van de leaseovereenkomsten.

27. Op aandelen gebaseerde betalingen

Aangezien de Vennootschap geen regeling meer heeft voor de toekenning van inschrijvingsrechten aan personeel
is er geen toekenning of uitoefening geweest in 2022.
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28. Informatieverschaffing over verbonden partijen

Tijdens de raad van bestuur van 2 december 2016 heeft de raad, met het oog op een betere en duidelijkere gover-
nancestructuur, de functie van Algemeen Directeur ingevoerd om onder zijn leiding het uitvoerend management,
zowel intern als extern, waar te nemen. Deze functie is in werking sinds 1 januari 2017. Met ingang van 1 december
2017 heeft de raad het dagelijks bestuur van Compagnie du Bois Sauvage overgedragen aan de algemeen direc-
teur, die de verantwoordelijkheid daarvoor ten aanzien van de raad opneemt.

De vennootschappen Fingaren en Entreprises de Chemins de Fer en Chine verhuren kantoorruimten die eigendom
zijn van Compagnie du Bois Sauvage. Deze verhuurtransacties worden uitgevoerd onder marktconforme voor-
waarden. De diensten geleverd door Compagnie du Bois Sauvage of een van haar dochterondernemingen voor
Fingaren en Entreprises et Chemins de Fer en Chine werden hen doorgefactureerd.

Op 31 december 2022 heeft de Groep de volgende bedragen geleend aan ondernemingen waarop de ‘equity’-
methode wordt toegepast:

in duizend euro Vervaldag Bedrag
Global Vines LLC 2025 485
Nomaco Inc. 2026 4.296
Fidentia Belux Offices 2029 3.456
Fidentia Belux Offices 2026 10.588
Praca de Espanhalen i 2023 12.808
Serendip 2024 1.700
Ecuadorcolat 2023 11.903
Eaglestone 2027 25.000
Plaine 17 2031 2150
Esch 404 2024 9.274

Zie Toelichting 16 voor een lijst van door de Groep aangegane leningen op 31 december 2022.

In 2022 op individuele basis aan de bestuurders betaalde brutoremuneratie
(totale kostprijs voor de Vennootschap)

Audit- en Benoemings-en

Raad van bestuur risicobeheercomité remuneratiecomité

Aanwe- Zit- Aanwe- Vast en Aanwe- Vast en
zigheid penningen Vast zigheid penningen zigheid penningen Totaal
Ontvangen in
(EUR) (2022) (2022) (2022) (2022) (2022) (2022) (2022) 2022

Bestuurders

Pierre-Alexis Hocke 9/9 13.500 17.000 4/a 6.000 36.500
Frédéric Van Gansberghe ® 9/9 13.500 17.000 30.500
Isabelle Hamburger @ 9/9 13.500 17.000 6/7 5.500 36.000
Massimo Boulvain @) 8/9 12.000 17.000 29.000
Hubert Olivier 9/9 13.500 17.000 3/a 5.000 35.500
Valérie Paquot 9/9 25.500 34.000 6/7 5.500 65.000
Patrick Van Craen 9/9 13.500 17.000 4[4 9.000 7[7 9.375 48.875
Totaal 105.000 136.000 20.000 20.375 281.375

(1) vertegenwoordiger van European Company of Stake NV
(2) vertegenwoordiger van HLW BV
(3) vertegenwoordiger van Maxime Boulvain BV
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Als voorzitster van de raad van bestuur heeft mevrouw Valérie Paquot in 2022, naast haar bestuurderstantiemes,
voor EUR 4.500 aan representatiekosten ontvangen.

Mandaten uitgeoefend in de

(EUR) dochterondernemingen van de Groep in 2022
Bestuurders

P.-A. Hocke 20.000
Frédéric Van Gansberghe 2'375
Massimo Boulvain 11.000
Valérie Paquot 64.050
Patrick Van Craen 15.000

Totaal 112.425

In 2022 binnen de Groep aan de algemeen directeur toegekende
brutoremuneraties (totale kostprijs vennootschap)

(EUR) Remuneratie Totaal
Vast Variabel Pensioen Overige
Benoit Deckers 327.659 64.831 8.706 5.360 406.556

Totaal 327.659 64.831 8.706 5.360 406.556
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29. Verbintenissen en rechten

in duizend euro 2022 2021
Voor de verwerving van materiéle vaste activa

Voor de aankoop van grondstoffen en gebruikte hulpstoffen 2222 2.948
Geplaatst niet-opgevraagd kapitaal in de deelnemingen 27.558 8.589
Voor de aankoop van vreemde valuta 0 0
Zakelijke zekerheden die werden gesteld of onherroepelijk 92.664 108.001

beloofd in de consolidatie op eigen activa
Overige contractuele verbintenissen 9.334 7.897
Totaal 131.779 127.435

De verbintenissen voor de aankoop van grondstoffen en gebruikte hulpstoffen en van vreemde valuta houden
verband met de Chocoladegroep voor de aankoop van grond- en hulpstoffen.

Het geplaatst niet-opgevraagd kapitaal in de deelnemingen heeft hoofdzakelijk betrekking op de verplichtingen
tegenover Mitiska European Real Estate Partners 3, Esch 404 en First Retail International 2.

Compagnie du Bois Sauvage heeft zakelijke zekerheden gesteld of onherroepelijk beloofd op Umicore-aandelen
voor een bedrag van EUR 92,7 miljoen. Die zekerheden variéren in functie van de koers van het Umicore-aandeel
op het einde van het boekjaar en werden aan BNP Paribas Fortis gegeven in het kader van de herfinanciering op
vervaldag van de obligatielening voor EUR 45,0 miljoen in juni 2018 en ook voor een van de leningen die in 2020
werd aangegaan voor EUR 20,0 miljoen.

De overige contractuele verbintenissen hebben voornamelijk betrekking op de waarborgen van EUR 5,6 miljoen
ontvangen bij de belegging van de Groep in het vastgoedproject in Lissabon, Praca de Espahna.

De Groep heeft voorwaardelijke activa geidentificeerd voor een bedrag van EUR 2,5 miljoen met betrekking tot de
Chocoladegroep, maar heeft geen voorwaardelijke verplichtingen geidentificeerd.

30. Gebeurtenissen na de verslagperiode

Sinds 31 december 2022 heeft Compagnie du Bois Sauvage 150.397 aandelen AGEAS gekocht voor een bedrag van
EUR 6,5 miljoen.

Er zijn op dit ogenblik geen investeringsdossiers in uitvoering. Compagnie du Bois Sauvage bilijft alert voor elk dossier
dat haar strategische pijlers zou kunnen versterken.

Toelichtingen bij de geconsolideerde jaarrekening @



31. Lijst van de dochterondernemingen

De volgende vennootschappen werden integraal geconsolideerd:

Vennootschap

Compagnie du Bois Sauvage NV

B-1000 Brussel, BE0402.964.823

Deelnemingspercentage
(rechtstreeks en
onrechtstreeks)

2022 2021

Consoliderende vennoot-

schap
Compagnie du Bois Sauvage Services NV B-1000 Brussel, BE0433.689.770 0 100
Imolina, S.A. L-1840 Luxembourg 100 100
Jeff de Bruges, SAS (en dochterondernemingen) F- 77614 Marne La Vallée 66 66
Jeff de Bruges Canada, Inc. CA - H3A 3J5 Montréal (Québec) 66 66
Neuhaus NV (en dochterondern. uitgez. Artista Choc.) B-1602 Vlezenbeek, BE0406.774.844 100 100
Artista Chocolates NV B-1300 Waver, BE0832.817.749 75,81 75,81
Parfina NV B-1000 Brussel, BE0442.910.215 100 100
Surongo Americaq, Inc. USA-Carson City 89 NV 99,99 99,99
Surongo Deutschland, GmbH D-20354 Hamburg 100 100
UBCM NV B-1000 Brussel, BE0869.912.133 0 100

Alle vennootschappen sluiten hun jaarrekening af op
31 december, met uitzondering van Jeff de Bruges,
waarvan de balansdatum op 30 juni valt. De IFRS-re-
keningen van Jeff de Bruges werden in beperkte mate
herzien op 31 december 2022. Het deelnemingspercen-
tage is gelijk aan het procentuele bezit van stemrech-
ten voor alle vennootschappen.

Jeff de Bruges, SAS heeft drie dochterondernemingen
voor 100% in eigendom met maatschappelijke zetel op
hetzelfde adres als de moederonderneming, en een
dochteronderneming die in 2013 werd opgericht, Jeff
de Bruges Canada, Inc., voor 66% in eigendom (zie ook
Toelichting 7).

Neuhaus NV bezit drie dochterondernemingen waar-
onder Corné Port Royal Chocolatier NV.

In september 2022 heeft de Groep twee van haar
dochterondernemingen, Compagnie du Bois Sauvage
Services en UBCM, vereffend, om het organigram van
de Groep te vereenvoudigen. De deelnemingen onder
die twee dochterondernemingen gingen rechtstreeks
terug naar Compagnie du Bois Sauvage.

De financiéle informatie betreffende de belangrijke
dochterondernemingen waarin er belangen zonder
overheersende zeggenschap zijn heeft voornamelijk
betrekking op Jeff de Bruges, zijn dochterondernemin-
gen en Artista Chocolates (zie Toelichting 15bis) en ziet
er als volgt uit:

in duizend euro 2022 2021
Resultaat toegerekend aan belangen zonder overheersende zeggenschap 5.510 6.530
Aan belangen zonder overheersende zeggenschap betaalde dividenden -3.400 -3.400
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Verslag van de commissaris aan de algemene vergadering van
Compagnie du Bois Sauvage NV over het boekjaar afgesloten op
31 december 2022 - Geconsolideerde jaarrekening

In het kader van de wettelijke controle van de geconsolideerde jaarrekening van

Compagnie du Bois Sauvage NV (de “vennootschap”) en haar filialen (samen “de groep”), leggen wij u ons
commissarisverslag voor. Dit bevat ons verslag over de geconsolideerde jaarrekening alsook de overige door
wet- en regelgeving gestelde eisen. Dit vormt één geheel en is ondeelbaar.

Wij werden benoemd in onze hoedanigheid van commissaris door de algemene vergadering van

22 april 2020, overeenkomstig het voorstel van het bestuursorgaan uitgebracht op aanbeveling van het
auditcomité. Ons mandaat loopt af op de datum van de algemene vergadering die beraadslaagt over de
jaarrekening afgesloten op 31 december 2022. Wij hebben de wettelijke controle van de geconsolideerde
jaarrekening van Compagnie du Bois Sauvage NV uitgevoerd gedurende 16 opeenvolgende boekjaren.

Verslag over de geconsolideerde jaarrekening
Oordeel zonder voorbehoud

Wij hebben de wettelijke controle uitgevoerd van de geconsolideerde jaarrekening van de groep, die het
geconsolideerd overzicht van de financiéle positie op 31 december 2022 omvat, alsook het geconsolideerd
overzicht van gerealiseerde en niet-gerealiseerde resultaten, het geconsolideerd mutatieoverzicht van het
eigen vermogen en het geconsolideerd kasstroomoverzicht over het boekjaar afgesloten op die datum en de
toelichting, met de belangrijkste gehanteerde grondslagen voor financiéle verslaggeving en overige
informatieverschaffing, waarvan het totaal van het geconsolideerd overzicht van de financiéle positie

919 704 (000) EUR bedraagt en waarvan het geconsolideerd overzicht van winst of verlies en niet-
gerealiseerde resultaten afsluit met een winst van het boekjaar van 110 912 (000) EUR.

Naar ons oordeel geeft de geconsolideerde jaarrekening een getrouw beeld van het vermogen en van de
financiéle toestand van de groep op 31 december 2022 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
Belgié van toepassing zijnde wettelijke en reglementaire voorschriften.

Basis voor het oordeel zonder voorbehoud

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

Wij hebben van het bestuursorgaan 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 de controle

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

aangelegenheden.

Kernpunten van de controle

Hoe onze controle de kernpunten van de controle
behandelde

Waardering van de deelneming in Berenberg Bank

Zoals vermeld in toelichting 8 van de jaarrekening,
houdt Compagnie du Bois Sauvage een belang van
11,4% aan in Berenberg Bank (“Berenberg”) voor een
waarde van 65 989 (000) EUR zoals opgenomen in de
geconsolideerde balans van de vennootschap.

In overeenstemming met IFRS 9 wordt dit financieel
actief gewaardeerd aan reéle waarde in de rubriek
"deelnemingen tegen reéle waarde met verwerking van
waardeveranderingen in de winst- en verliesrekening".

De bepaling van de reéle waarde van deze
nietbeursgenoteerde

deelneming, waarvoor weinig

publieke gegevens beschikbaar zijn, is onderhevig aan
significante inschattingen en beoordelingen door het
management met betrekking tot de gehanteerde
methoden en waarderingsparameters.

Als onderdeel van onze controle hebben we het
bepalen van de onderliggende assumpties van de
waardering van deze deelneming als een kernpunt voor
onze controle geidentificeerd, voornamelijk omwille
van de volgende redenen:

- Het belang van de inschattingen en beoordelingen
door het management bij het bepalen van de
waarderingsparameters;

- Het materiéle bedrag van de betreffende

deelneming.

De assumpties onderliggend aan de waardering van deze

deelneming zijn :
- De selectie van de vergelijkbare bedrijven ter
bepaling van:
- De “price earning” ratio,
- De “price-to-book” ratio,
- De illiquiditeitskorting.

We hebben de processen in verband met het bepalen
van de waarderingsparameters nagekeken en hebben
hierbij de relevante controles geidentificeerd.

We hebben de redelijkheid van de onderliggende
assumpties gehanteerd in de bepaling van de reéle
waarde kritisch beoordeeld. Hierbij werden onze
waarderingsspecialisten betrokken.

Ten slotte hebben we geverifieerd dat de toelichtingen
in het jaarverslag met betrekking tot de
sensitiviteitsanalyse op de onderliggende assumpties
voldoet aan de desbetreffende van toepassing zijnde
IFRS-normen.

Op basis van deze informatie hebben wij voldoende
bewijzen om het kernpunt van de audit ten aanzien van de
waardering in de deelneming Berenberg Bank te
adresseren.

Verantwoordelijkheden van het bestuursorgaan voor het opstellen van de geconsolideerde

jaarrekening

Het bestuursorgaan is verantwoordelijk voor het opstellen van de geconsolideerde jaarrekening die een
getrouw beeld geeft in overeenstemming met de International Financial Reporting Standards (IFRS) zoals
goedgekeurd door de Europese Unie en met de in Belgié van toepassing zijnde wettelijke en reglementaire
voorschriften, alsook voor de interne beheersing die het bestuursorgaan noodzakelijk acht voor het
opstellen van de geconsolideerde jaarrekening die geen afwijking 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 het bestuursorgaan verantwoordelijk voor het
inschatten van de mogelijkheid van de groep om haar continuiteit te handhaven, het toelichten, indien van
toepassing, van aangelegenheden die met continuiteit verband houden en het gebruiken van de
continuiteitsveronderstelling, tenzij het bestuursorgaan het voornemen heeft om de groep te liquideren of
om de bedrijfsactiviteiten te beéindigen of geen realistisch alternatief heeft dan dit te doen.

Verantwoordelijkheden van de commissaris voor de controle van de geconsolideerde
jaarrekening

Onze doelstellingen zijn het verkrijgen van een redelijke mate van zekerheid over de vraag of de
geconsolideerde jaarrekening als geheel geen afwijking 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
redelijke mate van zekerheid is een hoog niveau van zekerheid, maar is geen garantie dat een controle die
overeenkomstig de ISA’s is uitgevoerd altijd een afwijking van materieel belang ontdekt wanneer die bestaat.
Afwijkingen kunnen zich voordoen als gevolg van fraude of fouten en worden als van materieel belang
beschouwd indien redelijkerwijs kan worden verwacht dat zij, individueel of gezamenlijk, de economische
beslissingen genomen door gebruikers op basis van deze geconsolideerde jaarrekening, beinvloeden.

Bij de uitvoering van onze controle leven wij het wettelijk, reglementair en normatief kader na dat van
toepassing is op de controle van de geconsolideerde jaarrekening in Belgié. De wettelijke controle biedt geen
zekerheid omtrent de toekomstige levensvatbaarheid van de vennootschap, noch van de efficiéntie of de
doeltreffendheid waarmee het bestuursorgaan de bedrijfsvoering van de vennootschap ter hand heeft
genomen of zal nemen.

Als deel van een controle uitgevoerd overeenkomstig de ISA’s, passen wij professionele oordeelsvorming toe
en handhaven wij een professioneel-kritische instelling gedurende de controle. We voeren tevens de
volgende werkzaamheden uit:

e het identificeren 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
controlewerkzaamheden 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 transacties vast te leggen, het opzettelijk verkeerd voorstellen van zaken of het
doorbreken van de interne beheersing;

e het 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 niet zijn
gericht op het geven van een oordeel over de effectiviteit van de interne beheersing van de groep;

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

e het concluderen dat de door het bestuursorgaan gehanteerde continuiteitsveronderstelling aanvaardbaar
is, en het concluderen, op basis van de verkregen controle-informatie, of er een onzekerheid van
materieel belang bestaat met betrekking tot gebeurtenissen of omstandigheden die significante twijfel
kunnen doen ontstaan over de mogelijkheid van de groep om haar continuiteit te handhaven. Indien wij
concluderen dat er een onzekerheid van materieel belang bestaat, zijn wij ertoe gehouden om de
aandacht in ons commissarisverslag te vestigen op de daarop betrekking hebbende toelichtingen in de
geconsolideerde jaarrekening, of, indien deze toelichtingen 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 haar continuiteit niet langer kan handhaven;
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e hetevalueren van de algehele presentatie, structuur en inhoud van de geconsolideerde jaarrekening, en
van de vraag of de geconsolideerde jaarrekening de onderliggende transacties en gebeurtenissen
weergeeft op een wijze die leidt 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 uitdrukking brengen
van een oordeel over de geconsolideerde jaarrekening. Wij zijn 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 controle
en over de significante controlebevindingen, 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 onafhankelijkheid kunnen beinvloeden en, waar van toepassing, over de daarmee
verband houdende maatregelen om onze onafhankelijkheid te waarborgen.

Uit de aangelegenheden die aan 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 controle uitmaken. Wij beschrijven deze aangelegenheden in ons verslag,
tenzij het openbaar maken van deze aangelegenheden is verboden door wet- of regelgeving.

Overige door wet- en regelgeving gestelde eisen

Verantwoordelijkheden van het bestuursorgaan

Het bestuursorgaan is verantwoordelijk voor het opstellen en de inhoud van het jaarverslag over de
geconsolideerde jaarrekening, de verklaring van niet-financiéle informatie gehecht aan dit jaarverslag en de
andere informatie opgenomen in het jaarrapport over de geconsolideerde jaarrekening.

Verantwoordelijkheden van de commissaris

In het kader van ons mandaat en overeenkomstig de Belgische bijkomende norm bij de in Belgié van
toepassing zijnde internationale controlestandaarden (ISA’s), is het onze verantwoordelijkheid om, in alle
van materieel belang zijnde opzichten, het jaarverslag over de geconsolideerde jaarrekening, de verklaring
van niet-financiéle informatie gehecht aan dit jaarverslag en de andere informatie opgenomen in het
jaarrapport te verifiéren, alsook verslag over deze aangelegenheden uit te brengen.

Aspecten betreffende het jaarverslag over de geconsolideerde jaarrekening en andere
informatie opgenomen in het jaarrapport over de geconsolideerde jaarrekening

Na het uitvoeren van specifieke werkzaamheden op het jaarverslag 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 controle van de geconsolideerde jaarrekening zijn wij tevens verantwoordelijk voor
het overwegen, in het bijzonder op basis van de kennis verkregen in de controle, of het jaarverslag over de
geconsolideerde jaarrekening en de andere informatie opgenomen in het jaarrapport over de
geconsolideerde jaarrekening, zijnde het gecombineerde jaarverslag van de raad van bestuur, inclusief de
elementen waarnaar wordt verwezen in de inhoudstafel op pagina 6 van het jaarverslag, een afwijking van
materieel belang bevatten, hetzij informatie die onjuist vermeld of anderszins misleidend is. In het licht van
de werkzaamheden die wij hebben uitgevoerd, hebben wij geen afwijking van materieel belang te melden.

De niet-financiéle informatie zoals vereist op grond van artikel 3:32, § 2 van het Wetboek van
vennootschappen en verenigingen, werd opgenomen in het jaarverslag over de geconsolideerde
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jaarrekening, dat deel uitmaakt van sectie 5.8 van het jaarrapport. De vennootschap heeft zich bij het
opstellen van deze niet-financiéle informatie gebaseerd op het COSO-referentiemodel. Overeenkomstig
artikel 3:80 § 1, 5° van het Wetboek van vennootschappen en verenigingen spreken wij ons niet uit over de
vraag of deze niet-financiéle informatie is opgesteld in overeenstemming met het vermelde COSO-
referentiemodel.

Vermeldingen betreffende de onafhankelijkheid

e Ons bedrijfsrevisorenkantoor en ons netwerk hebben geen opdrachten verricht die onverenigbaar zijn
met de wettelijke controle van de geconsolideerde jaarrekening en ons bedrijfsrevisorenkantoor is in de
loop van ons mandaat onafhankelijk gebleven tegenover de groep.

e De honoraria voor de bijkomende opdrachten die verenigbaar zijn met de wettelijke controle bedoeld in
artikel 3:65 van het Wetboek van vennootschappen en verenigingen werden correct vermeld en
uitgesplitst in de toelichting bij de geconsolideerde jaarrekening.

Europees uniform elektronisch formaat (ESEF)

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

Het bestuursorgaan is verantwoordelijk voor het opstellen, in overeenstemming met de ESEF vereisten, van
de geconsolideerde financiéle overzichten in de vorm van een elektronisch bestand in ESEF-formaat
(“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 uitgevoerde werkzaamheden zijn wij van oordeel dat het formaat van en de
markering van informatie in de officiéle Franstalige versie van de digitale geconsolideerde financiéle
overzichten opgenomen in het jaarlijks financieel verslag van Compagnie du Bois Sauvage NV per

31 december 2022 in alle van materieel belang zijnde opzichten in overeenstemming zijn met de ESEF-
vereisten krachtens de Gedelegeerde Verordening.
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Andere vermeldingen

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

Getekend te Zaventem.

De commissaris

Deloitte Bedrijfsrevisoren BV
Vertegenwoordigd door Corine Magnin

Deloitte.

Deloitte Bedrijfsrevisoren/Réviseurs d’Entreprises BV/SRL
Registered Office: Gateway building, Luchthaven Brussel Nationaal 1 J, B-1930 Zaventem
VAT BE 0429.053.863 - RPR Brussel/RPM Bruxelles - IBAN BE86 5523 2431 0050 - BIC GKCCBEBB
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Waarschuwing

Krachtens artikel 3:17 van het Wetboek van vennootschappen en verenigingen zijn de hierna opgenomen bijlagen
bij de enkelvoudige jaarrekening een verkorte versie van de jaarrekening, waarin niet alle door de wet vereiste
bijlagen zijn opgenomen, noch het verslag van de commissaris waarin de jaarrekening zonder voorbehoud voor
echt wordt verklaard.

De integrale versie zal worden neergelegd bij de Nationale Bank van Belgié en is eveneens beschikbaar op de maat-
schappelijke zetel van de Vennootschap.

Balans na winstverdeling - Activa

in duizend euro 2022 2021
Kosten van oprichting en uitbreiding 23 49
Vaste activa 851.682 549.991
IIl. Immateriéle vaste activa 8 ()
lll. Materiéle vaste activa 4.141 4.384
A. Terreinen en gebouwen 705 746

B. Installaties 106 125

C. Meubilair en rollend materieel 67 13

E. Overige materiéle vaste activa 3.263 3.500

F. Vaste activa in aanbouw 0 0

IV. Financiéle vaste activa 847.533 545.607
A. Verbonden ondernemingen 612.055 266.290

1. Deelnemingen 589.768 255.893

2. Vorderingen 22.287 10.397

B. Andere ondernemingen met verhouding 95.717 136.132

1. Deelnemingen 37.971 101.746

2. Vorderingen 57.746 34.386

C. Andere financiéle vaste activa 139.761 143.185

1. Aandelen 139.760 143.184

2. Vorderingen en borgstellingen 1 1
Vlottende activa 158.767 222.193
V. Vorderingen meer dan een jaar - -

A. Handelsvorderingen - -

B. Overige vorderingen - -

VI. Voorraden en bestellingen in uitvoering 104 104
A. Voorraden 104 104

4. Handelsgoederen 3 3

5. Onroerende goederen bestemd voor verkoop 101 101

VIl. Vorderingen op ten hoogste één jaar 3.161 206.450
A. Handelsvorderingen 20 203.817

B. Overige vorderingen 3.141 2.633

VIl. Vorderingen op ten hoogste één jaar 140.642 1.720
A. Handelsvorderingen 4.992 0

B. Overige vorderingen 135.650 11.720

IX. Liquide middelen 1.941 2.565
X. Overlopende rekeningen 2.919 1.354
TOTAALvande ACTIVA 1.010.472 772.233
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Balans na winstverdeling - Passiva

in duizend euro 2022 2021
Eigen vermogen 822.424 540.783
R Kapitaal 84.41 84.41
A. Geplaatst kapitaal 84.41 84.41
. Agio 69.886 69.886
IV. Reserves 16.977 1.877
A. Wettelijke reserve 1.877 1.877
B. Niet-beschikbare reserves 5.100 -
1. Voor eigen aandelen 5.100
C. Belastingvrije reserves
D. Beschikbare reserves - -
V. Overgedragen winst 651.150 374.609
Voorzieningen en uitgestelde belastingen 1.366 1.367
VIIl. A. Voorzieningen voor risico’s en kosten 1.366 1.367
2. Belastingen
3. Grote herstellings- en onderhoudswerken - -
4. Overige risico’s en kosten 1.366 1.367
Schulden 186.682 230.083
IX. Schulden op meerdan één jaar 87.767 193.316
A. Financiéle schulden 87.765 193.314
2. Niet-achtergestelde obligatieleningen - 21.300
4. Kredietinstellingen 20.000 105.000
5. Overige leningen 67.765 67.014
D. Overige schulden 2 2
X. Schulden op ten hoogste één jaar 98.557 36.251
A. Schulden op meer dan één jaar die binnen het jaar vervallen 83.800
B. Financiéle schulden - 8.425
1. Kredietinstellingen - 8.000
2. Overige leningen - 425
C. Handelsschulden 200 106
1. Handelsschulden 200 106
E. Schulden m.b.t. belastingen, bezoldigingen en sociale lasten 212 154
1. Belastingen 64 45
2. Bezoldigingen en sociale lasten 148 109
F. Overige schulden 14.345 27.566
Xl. Overlopende rekeningen 358 516
TOTAAL van de PASSIVA 1.010.472 772.233
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Resultatenrekening - Kosten

in duizend euro 2022 2021
A. Kosten van schulden 3.002 2.679
B. Andere financiéle kosten 158 37
C. Diensten endiverse goederen 1.202 1.246
D. Bezoldigingen, sociale lasten en pensioenen 1.228 966
E. Diverse kortlopende lasten 194 414
F. Afschrijvingen en waardeverminderingen op oprichtingskosten, opimmateriéle

en materiéle vaste activa en op vorderingen 323 326
G. Waardeverminderingen 14.204 2.124

1. Op financiéle vaste activa 13.990 2.010

2. Op viottende activa 214 n4

3. Op vorderingen - -

Voorzieningen voor risico’s en kosten o -

I. Minderwaarden bij de realisatie - 181
1. Van materiéle vaste activa

2. Van financiéle vaste activa

3. Van viottende activa en marktproducten - 181
J. Niet-recurrente lasten 17 -
K. Belastingen 40 47
L. Winstvan het boekjaar 294.942 150.694
TOTAAL VAN DE KOSTEN 315.314 158.714

M. Overboeking naar de belastingvrije reserves

N. Te bestemmen winst van het boekjaar 294.942 150.694

@ Compagnie du Bois Sauvage



Resultatenrekening - Opbrengsten

in duizend euro 2022 2021
A. Opbrengsten uit financiéle vaste activa 25.125 21.318
1. Dividenden 22.327 19.177
2. Rente 2.798 2.141
B. Opbrengsten uit viottende activa 1.147 574
C. Andere financiéle opbrengsten - 41
D. Opbrengsten verbonden metde dienstverlening 169 124
E. Andere kortlopende opbrengsten 887 746
G. Terugneming van waardeverminderingen 683 35.212
1. Op financiéle vaste activa 362 34.752
2. Op vlottende activa 315 454
3. Op vorderingen 6 6
H. Gebruik en terugneming van voorzieningen voor risico’s en kosten - -
I. Meerwaarden bij de realisatie 303 100.699
1. Vanimmateriéle en materiéle vaste activa
2. Van financiéle vaste activa 303 100.699
3. Van viottende activa en derivaten - -
J. Niet-recurrente baten 287.000 -
K. Regularisering van belastingen
L. Verlies van het boekjaar
TOTAAL VAN DE OPBRENGSTEN 315.314 158.714
M. Onttrekking aan de belastingvrije reserves
N. Te bestemmen verlies van het boekjaar - -
RESULTAATVERWERKING
in duizend euro 2022 2021
A. Te bestemmen winst (verlies) 669.551 401.204
1. Te bestemmen winst (verlies) van het boekjaar 294.942 150.694
2. Overgedragen winst (verlies) van het vorige boekjaar 374.609 250.510
B. Onttrekking aan het eigen vermogen 5.100 -
C. Toevoeging aan het eigen vermogen 5.100 -
1. Aan de wettelijke reserve
3. Aan de overige reserves -5.100 -
D. Overte dragen winst (verlies) -651.150 -374.609
1. Over te dragen winst 651.150 374.609
F. Uitte keren winst -13.301 -26.596
1. Vergoeding van het kapitaal 13.222 26.502
2. Bestuurders en andere ontvangers 79 94

3. Intrekking van eigen aandelen

Enkelvoudige jaarrekening @



Staat van het kapitaal

Bedrag
(in duizend euro) Aantal aandelen
A. Maatschappelijk kapitaal
1. Geplaatst kapitaal
Per einde van het vorige boekjaar 84.41 1.677.346
Kapitaalvermindering 0 0
Uitoefening van warrants en inschrijvingsrechten 0 0
Intrekking van eigen aandelen 0 0
Herclassificatie door overboeking van agioreserves 0 0
Per einde van het boekjaar 84.41n 1.677.346
2. Samenstelling van het kapitaal
- Gewone aandelen znw 84.41 1.677.346
waarvan eigen aandelen -
B. Verplichtingen tot uitgifte van aandelen
- Converteerbare obligaties - -
- Warrants - -
- Aandelenoptieplan - -
Structuur van het aandeelhouderschap
AANGIFTE VAN DEELNEMINGEN OP 31 DECEMBER 2022
Aantal
Aantal Aantal con- warrants
aandelen Bijgewerkt  verteerbare en opties Totaal  Bijgewerkt verbon-
Datum (a) % obligaties (b) (c) (a)+(b)+(c) potentieel% den met
ENTREPRISES ET CHEMINS
DE FER EN CHINE NV ® 1/09/2022 744.821 @ 44,40% 0 0 744.821 44,40% 1
FINGAREN CVA O 1/09/2022 93.897 5,60% 0 0 93.897 5,60% 1
Nicole Thys 1/09/2022 1.720 0,10% 0 0 1.720 0,10% 1

(1) De familie Paquot oefent de zeggenschap uit over Fingaren Comm.VA, dat zeggenschap uitoefent over Entreprises et Chemins de Fer en Chine NV.

(2) De hoofdaandeelhouders van Compagnie du Bois Sauvage NV hebben de Vennootschap op 1 september 2022 een bijgewerkt overzicht
bezorgd van het aandelenbezit op die datum. Op 31 december 2022 werden geen andere kennisgevingen ontvangen, hoewel Entreprises et
Chemins de Fer en Chine 17 aandelen van Compagnie du Bois Sauvage heeft gekocht.

Samenvatting van de waarderingsregels

De waarderingsregels van de enkelvoudige jaarrekening zijn grotendeels overgenomen van de regels zoals
bepaald in de geconsolideerde jaarrekening.

Jaarverslag

Het jaarverslag over de enkelvoudige jaarrekening van Compagnie du Bois Sauvage wordt in onderhavig jaarver-
slag 2022 voorgesteld onder de vorm van een gecombineerd jaarverslag. De ‘holding’-activiteiten van Compag-
nie du Bois Sauvage zijn immers volledig verbonden met de presentatie van de geconsolideerde jaarrekening van
de Groep (zie index van het gecombineerde jaarverslag op pagina 6).
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Statutair jaarverslag boekjaar 2022

De jaarrekening voor het boekjaar 2022 wordt afgesloten met een nettowinst van EUR 294,9 miljoen, tegenover een
nettowinst van EUR 150,7 miljoen in 2021.

Dit resultaat omvat met name:

= de ontvangen dividenden van deelnemingen voor EUR 22,3 miljoen waarvan EUR 9,0 miljoen van Surongo
Deutschland, EUR 6,6 miljoen van Jeff de Bruges, EUR 3,5 miljoen van UBCM en EUR 3,2 miljoen van Umicore; een
stijging met EUR 3,1 miljoen tegenover de vorig jaar ontvangen dividenden (EUR 19,2 miljoen) die bedragen van
Surongo Deutschland (EUR 7,4 miljoen), Recticel (EUR 3,9 milioen) en Eaglestone (EUR 3,0 miljoen) omvatten;

= de niet-recurrente baten van EUR 287,0 miljoen waarvan EUR 286,6 miljoen uitzonderlijke dividenden
(EUR 286,4 miljoen liquidatieboni van UBCM en EUR 0,2 miljoen liquidatieboni van CBS Services),

= de op het jaareinde opgenomen waardecorrecties, voornamelijk op Surongo America (EUR +0,2 miljoen),
Surongo Deutschland (EUR -6,5 miljoen) en Magritte Holding (EUR -0,8 miljoen), in functie van de aangenomen
waarderingsregels;

s de meerwaarden van EUR 0,3 miljoen voornamelijk uit de verkoop van de deelneming in Eaglestone
(EUR 66,0 miljoen) aan Imolina SA (Luxemburg);

= de hogere algemene kosten, waaronder recurrente uitgaven in verband met de liquidatie van CBS Services en
niet-recurrente uitgaven in verband met het zoeken van bestuurders;

= de schuldenlast van EUR 3,0 miljoen tegenover EUR 2,7 miljoen vorig jaar, een stijging als gevolg van de nega-
tieve bankrente in de eerste helft van het jaar en de stijging van de Euribor-rente in de tweede helft van het
jaar op de schuld van Parfina.

We verwijzen naar het geconsolideerde jaarverslag van het boekjaar 2022 op pagina 4 en volgende voor de ande-
re punten beschreven in artikelen 3:7 en 3:8 van het Wetboek van vennootschappen en verenigingen.

Overige informatie

= informatie over de werkzaamheden op het gebied van onderzoek en ontwikkeling: geen
= informatie over het bestaan van bijkantoren van de vennootschap: geen
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